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ネップ期には商業信用制度も銀行制度も復
興し，機構的再編を経て経済発展の重要な槓
桿となっていた．だが市場的諸関係と企業の
一定の自律性を許容しながらも，資産の公有
制と生産者主権を前提し，従って収益性が企
業活動の主たるエレメントではなく，企業の
資産，資金の処分権，使用権が制約され，且
つまた貨幣資産の保有動機が乏しいネップ期
経済体制において信用または金融制度はいか
なる意義をもち，どのような機能を果たして
いたのか．形態的には戦前ロシアの制度を基
本的に継承していたとはいえ，その内容，機
能は自ずから変容していたに違いない．何よ
りも債権・債務関係の基盤は脆弱である．生
産の物財数量的目標が優先的課題であるとす
れば，債務履行は何によって保証されるの
か．債務履行は劣後の義務となり，手形債務
であれば手形の書換えや期限延長が常態化す
る惧れがある．また処分権をもたぬ資産を担
保とすることは出来ず，担保とされる商品は
仮に差し押さええたとしてもその処分は様々
な制約を伴う１）．経営の黒字は必ずしも投資
促進要因とはならず，赤字も必ずしも投資の
抑制要因とならない．収益性は投資の尺度と
はならず，従ってまた借入の規定的要因とは
なりえない．貨幣資産の保有動機が乏しいと
すれば貯蓄は過少となり，貯蓄＝投資バラン
スを壊す．それでも投資拡大を強行すればイ
ンフレーション圧力を体質化する．
無論，情報や資源配分の完全な集中化が不
可能な以上はソヴェト体制においても広範な
ネットワークをもつ信用機構を通ずる社会的
資金の効率的配分や個別企業には知り得ぬ情
報の提供による資金の合理的利用の促進は依
然，重要課題となりうる．ではネップ期の特
殊な信用制度を前提してどのように社会的資
ネップ期の国営工業と信用制度
木 村 雅 則
（２００８年１月８日受理．）
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金は利用され，その配分が調節されたのか．
ネップ期には一応は信用計画も立てられ，
少なくとも建前上は銀行貸付もそれに準拠し
て行わねばならない．だが，実際には信用計
画はほとんど実行されず，計画としての意義
を失っていた．国営企業は計画にはさほど拘
束されずにかなり自律的に投資活動を行っ
た．それは何故，可能であったのか．そうせ
ざるを得ない面も大きいとはいえ，資金利用
上の厳しい制約の下で企業はどのように遣り
繰りしていたのであろうか．
ハードな予算制約の条件だけで効率的な資
源配分を実現できるわけでもない２）．経済主
体が予算制約をどのように受け止め，それに
いかに反応するかという問題も考えねばなら
ない．それらの相互作用において現実の経済
過程は進行するからである．予算制約がハー
ドであっても企業側が屈折的行動（裏抜け行
動，出し抜き行動）をとれば，金融手段は有
効とはなりえない．実際，ネップ期にはかな
り慎重な信用政策や価格引下げ政策が実施さ
れたため予算制約は比較的ハードであったに
も拘らず，過剰投資が行われ，且つその反動
としての投資活動の委縮，消極化がみられ
た．逆にソフトな予算制約であっても企業が
リスク回避，安定志向の受動的な行動をとる
とすれば，投資活動は活発化しない．そうし
た傾向もネップ期の現状では現出したのであ
る３）．だから予算制約と同時に屈折的または
受動的な行動が不利益となるような制度的仕
組みをビルトインしなければ所期の効果は生
じえない．
更に工業への長期融資の問題がある．言う
までもなく急速な工業化のためには固定資本
投資のための資金供給が要請される．ネップ
期の絶対的資本不足の状況でその資金源をど
こに求めうるか，またその形態を無償融資と
するか銀行貸付とすべきか．これもまた重大
論争点であった．
いま１つ大きな論争となったのはマクロ的
金融政策の問題である．すなわちネップ期の
経済体制の下で信用計画または目標設定（包
括的指令，または統制数字）によって資金を
有効に配分するか，それとも通貨安定を経済
全体の均衡のメルクマールと看做し，物価上
昇率が一定率を超えれば金融を引き締め，下
限より下がれば金融を緩和するといったルー
ルを設定して経済運営に当たるか，という問
題が論議された．言い換えれば賢明なる政策
によって望ましい資金配分が可能か，それと
も国家の資金配分への直接的介入は避け，確
固たるルールを定め，賢者ならずともそれを
遵守することによって結果として社会的資金
の効率的配分を実現しうるか，という議論で
ある４）．
この議論はゴスバンクが信用機関全体の
『銀行の銀行』に留まるか，それとも単一銀
行制度か，という論争に繋がり，また銀行業
務の観点からすれば，手形割引重視か，目的
貸付重視か，という問題に繋がる．これら議
論はしかし，いずれも一面的である．現実的
裏付けなしに信用計画を押し出せば流され，
固定ルールに固執すれば，無理，軋轢を生
む．この論争は官庁間あるいは社会集団間対
立を背景として進行した．ネップ期において
はそうした対立は様々な妥協の形をとって現
実的解決を見出してきた．それ故，金融政策
においても調整や補完が最重要エレメントと
なっていた．だが，それも長くは続かなかっ
た．
以下，ネップ期における商業信用や銀行信
用の諸特徴，金融を巡る諸論争の内容と事態
の推移を考察していこう．
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Ⅰ．商業信用
まずは商業信用から始めよう．商業信用は
言うまでもなく，一方では買手による購買力
の先取りであり，他方で売り手による商品販
売の確保である．それにより商品流通を拡
大，円滑化することが出来る．一見意外にも
思えるが，ネップ期には商業信用がかなり広
範に利用されていた．通常の手形信用のほか
にオープン・アカウントによる信用形態も普
及していた．企業は比較的自由に，商業上の
与信，受信を行っていたのである．それが実
際の商取引関係に不釣り合いに拡張され，資
金繰りが苦しくなると銀行信用に頼った．だ
がネップ期末には商業信用は本来の意義を
失っていく．これはネップ期の企業が一応は
享受していた経営上の『自律性』の形骸化を
象徴していた．
その後，３０年代に入って財務統制が強化さ
れるが，事実上の企業間信用は根強く生き残
ることになる１）．ただその意義はネップ期と
同じではない．
正確な手形流通量のデータはないが，ゴス
バンクの概算によればゴスバンクの手を経た
手形枚数は１９２５／２６年度に３８０万枚，１９２６／
２７年度に３２０万枚，１９２７／２８年度に４６０万枚で
ある．経済機関の手元保有や郵送中で銀行を
通さず支払われたものを１０％とすれば，手形
総数は１９２７／２８年度には凡そ５百万枚とな
る２）．
１９２０年代央の国営工業や商業組織の手形振
出額や受取手形額の推定値は１－１表のよう
である．
１９２５年１０月１日現在，国営工業（シンジ
ケート除く）は３４３百万ルーブリの手形を振
り出し，５５５百万ルーブリの手形を受け取っ
た．これに対し商業組織（１２シンジケート及
びトルグ）や協同組合は８０８百万ルーブリの
手形を振り出し，４５４百万ルーブリの手形を
受け取った３）．但し，国営工業の受取手形の
数字は国営工業の保有手形額に銀行の手形保
有額（割引かれたり，担保となっている手
形）を加えた数字であるから，不渡り手形を
別としても裏書譲渡，現金取り立て分を加え
ればこれより多い．いずれにせよ国営工業は
手形信用面で２００百万ルーブリほどの与信超
過となる．全連邦トラストに限れば１９２５年１０
月１日，約１７０百万ルーブリの手形を振り出
し，約２８０百万ルーブリの手形を受け取っ
た．１９２６年１０月１日，それぞれ２６０百万ルー
ブリ，４００百万ルーブリ，１９２７年１０月１日に
は３００百万ルーブリ，３５０百万ルーブリほどと
なった．受取手形のうち裏書譲渡は１０％に満
たない．５０～６０％が銀行で割り引かれるか，
特別当座勘定の担保となった．１９２６／２７年度
にはその比率は７０％近くに跳ね上がる．資本
投資拡大に伴い財務状態が逼迫したのであ
! 註 "
１）Livshits, F. D., Banki Soiuza SSR, M., 1925
などを参照．
２）ハードな予算制約についてはコルナイ，J
『反均衡と不足の経済学』，盛田常夫・門
脇延行編訳，日本評論社，１９８３，Ⅴ章参
照．コルナイ自身もその点は認めている．
３）木村雅則「ネップ期における国営工業の資
本投資と企業財務」（『松本歯科大学紀要』
第３６輯）．
４）これはいわゆるケインズ vs ブキャナン論
争と通底する議論にも思える．ブキャナン
らのケインズ批判についてはブキャナン，
J．Mほか『ケインズ財政の破綻』水野正
一ほか訳，日本経済新聞社，１９７９．
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る．手形信用以外にオープン・アカウントに
よる受信・与信がある．購買者の債権者勘定
（流動債務）とは主に工業への注文に際して
の前渡しや手付であり，納入者のそれは工業
の信用による買付けを示す．これは工業の流
動資産の余裕度を高める．他方，購買者の債
務者勘定（流動債権）は工業からの与信であ
り，納入者のそれは工業が買付けに際して支
払う前渡しや手付を示す．１９２５年１０月１日の
全連邦トラスト（６２トラスト）のデータでは
振出手形約１７０百万ルーブリ，受取手形約２８０
百万ルーブリであるのに対し，オープン・ア
カウントでの受信は約１９０百万ルーブリ，与
信は約３８０百万ルーブリである．その差額は
手形割引など銀行信用によってカヴァーされ
た．資本投資の拡大する１９２５／２６年度末には
（７４トラスト）手形とオープン・アカウント
を合わせた工業の受信は約５５０百万ルーブ
リ，与信は約７８０百万ルーブリ，１９２６／２７年
度末には受信は約７００百万ルーブリ，与信は
約８００百万ルーブリである．銀行信用はその
差額を補って余りある［表Ⅰ－２］．流動資
金のかなりは資本投資に回った．
工業部門別にみてみよう［表Ⅰ－３，４
a，４b，４c，４d，４e，４f］．
金属トラストでは１９２４／２５年度末，商業信用
上の与信は受信を２０百万ルーブリほど上回っ
ており，これは約６０百万ルーブリの銀行信用
によりカヴァーされた．１９２５／２６年度には逆
に商業信用上の受信は与信を３０百万ルーブリ
近く上回っただけでなく，銀行信用も大幅に
増加した．１９２６／２７年度には更に商業信用上
の受信は与信を１００百万ルーブリも上回っ
た．
電機トラストも１９２４／２５年度には商業信用
上の受信はわずかに与信を下回っていたが，
以後，受信は与信を２０～３８％ほど上回った．
同時に銀行信用も増えた．
燃料トラストは概して商業信用上の受信は
少ない．与信は大幅に受信を上回り，差額は
ほぼ銀行信用によりカヴァーされた．これは
ことに石油工業の収益性が高く，資金的に余
裕があったためである．
化学トラストも似たような財務状況であっ
たが，１９２６／２７年度には受信が増え，与信と
の差額は縮まった．
繊維トラストは一貫して商業信用上，与信
が受信を大幅に上回った．２０年代中半ばは超
表Ⅰ－１ 手形流通（１９２５年１０月１日）
手形 受取超過 銀行保有
手形
自己保有
手形
ネットの
受信受取 振出
国営工業全体 ５５５．５ ３４３．３ ２１２．２ ４０２．４ １５３．１ １９０．２
シンジケート（１２） ３２１．８ ２３２．６ ８９．２ ２０７．３ １１４．５ １１８．１
協同組合 ３２２．１ ５７６．６ ▲２５４．５ ２１９．１ １０２．７ ４７３．９
トルグ １３０．５ ２３１．８ ▲１００．３ １０８．８ ２２．７ ２０９．１
計 １３２９．９ １３８４．３ ― ９３７．６ ３９３．０ ９９１．３
（百万ルーブリ）
注記：協同組合や国営商業については外挿法による推計値．また私的セクターの手形は含
まない．そのため受取手形と振出手形の合計値は一致しない．
出典：Vestnik finansov, 1926, №9, p.34 : Finansovaia gazeta, 7 October 1926, №231.
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表Ⅰ－２ 全連邦トラストの流動債権・債務関係
１／Ⅹ １／Ⅹ １／Ⅹ １／Ⅹ １／Ⅹ １／Ⅹ
１９２４ １９２５ １９２６ １９２７ １９２７ １９２８
流動債務 ６８トラスト ６２トラスト ７４トラスト 最高国民経済会議管轄トラスト
債権者勘定
労働者，職員 ２４．９ ３３．８ ５０．７ ６７．１
９９９．３ １１６９．０
納入者及び請負人 ４３．１ ７４．６ １１０．３ １６２．４
購入者 ４９．０ １１３．７ １８３．５ ２３９．２
その他 ８６．５ ８９．７ １１１．１ １５１．６
シンジケートとの決済 １５．３
税債務 ４７．６ ５１．５ １８３．６ １２４．３
手形・債務
証書
振出手形 １２８．２ １８０．７ ２６０．９ ２９９．７ ３６７．３ ４５９．３
裏書手形 １８．５ ３６．６ ２４．１ ２６．８ １９．３
銀行債務
貸付 ６２．３ ８４．９ ２６２．６
１４８．２
６０．８ １６．１
特別当座勘定 ５６．５ ９６．９ ７４．７ １４８．８ １８９．５
手形割引 ５３．７ １３０．２ ２０６．９ １５８．５ ２４８．９ １７４．８
銀行債務小計 １７２．５ ３１２．０ ５４４．２ ３０６．７ ４５８．５ ３８０．４
流動債権
債務者勘定
労働者，職員 ４．８ ５．３ ３．９ ４．６
７６０．２ ９３１．９
納入者及び請負人 ３８．２ １４５．５ ２０９．８ １７１．１
購入者 １１２．５ ２３７．６ ２６９．０ ３３８．２
その他 ５３．２ ７１．７ １１２．０ １２７．０
シンジケートとの決済 １３６．９
不良債権 ８．９ １４．７ ２４．４ ２５．８
受取手形，
証書
保有手形 ５８．０ ９２．７ ９７．５ ５９．０
５２４．２ ５５４．５
割引手形 ５５．３ １３０．１ ２０６．９ １５８．５
特別当座勘定担保手形 ４１．８ ２６．０ ２５．８ ９５．９
現金取立て手形 １２．８ １５．２ ３１．６ １５．８
裏書譲渡 １８．５ ３６．６ ２４．１
不渡り手形 ４．９ ６．６ ５．５ ２．５
証書 ― ４．６ ６．５ ５．９
（百万ルーブリ）
注記：シンジケートとの決済は２４年以降は納入者及び購入者の項目に含まれる．また補助金は除く．
出典：Ekonomicheskoe Obozrenie, 1926, №4, p.105 ; 1927, №6, p.231 ; 1928, №5, p.195 : Promyshlennost`
SSSR v 1927/28 godu , M., 1930, ch.Ⅰ, pp. 76-7.
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表Ⅰ－３ 主要工業部門の財務状況
シンジケート加盟繊維工業 シンジケート加盟化学工業 金属工業
月支出額 月初現金
準備
現金準備水
準（日数）
月初銀行
債務
月手形振
出額
月初手形
振出残高
月支出額 月初現金
準備
現金準備水
準（日数）
月初銀行
債務
月手形振
出額
月初手形
振出残高
月支出額 月初現金
準備
現金準備水
準（日数）
月初銀行
債務
月手形振
出額
月初手形
振出残高
１９２６年１０月 １３３．４ ６４．０ １１．５ ５９．４ ４０．２ ９７．４ １５．９ ３．０ ２３．８ ４．９ １８．６ ９５．４ １７．４ １４４．６ ３５．２ １０６．３
１９２７年１月 １３６．７ ６３．７ １１．２ ５４．７ ８．２ １０１．１ １７．１ １．３ ２４．９ ５．８ １７．１ ９８．２ １７．８ １３３．６ ３５．９ １２９．６
４月 １５１．６ ６３．７ １０．１ ５２．９ １６．２ ８０．８ １９．４ ２．１ ２２．６ ６．１ ２１．６ １１４．３ ２５．４ １２４．４ ４３．６ １４２．０
７月 １５７．４ ６３．４ ９．７ ６１．３ ２１．８ ６８．４ １７．９ １．５ ２３．８ ７．８ ２２．２ １２１．３ ２１．２ １２９．８ ４０．４ １５４．０
１０月 ２４５．５ ４７．６ ７．９ ６８．４ ２３．７ ５８．８ １９．８ １．１ ３０．５ ６．９ ２５．０ １４７．４ １５．０ １８３．２ ５０．４ １７４．４
１１月 １５５．２ ５６．９ ８．８ ７３．４ ３７．２ ５８．２ ２０．０ １．６ ２９．５ ７．１ ２５．５ １３８．０ １４．５ １８１．３ ４４．８ １７９．５
１２月 １８２．５ ４８．５ ６．４ ７６．７ ２７．１ ７１．３ ２１．４ １．７ ２９．１ ８．６ ２５．７ １４５．３ １６．７ １８９．０ ４２．１ １７６．７
１９２８年１月 １６５．９ ３６．８ ６．３ ８９．７ １６．１ ７６．９ １７．３ １．６ ２８．６ ５．２ ２７．６ １３４．８ １３．１ ２０１．３ ４２．６ １７５．３
２月 １６２．９ ３７．７ ５．７ ９０．７ ２３．２ ７１．５ １７．６ １．３ ２７．２ ７．０ ２５．８ １４１．７ １５．３ １９３．０ ４３．０ １７５．５
３月 １８５．８ ３２．２ ４．２ ８６．７ ２８．５ ６８．６ ２４．３ １．９ ２７．０ ８．４ ２５．９ １４９．３ １６．８ １８５．１ ４３．４ １７３．７
４月 １６７．５ ３２．５ ４．６ ９１．７ ２６．３ ７３．１ １９．９ １．４ ２７．１ ６．７ ２６．６ １５３．４ １７．４ １８２．３ ４１．０ １７１．６
５月 ２６．５ ９７．８ ７８．２ １８．１ １７５．２
（百万ルーブリ）
出典：Zhurnal Khimicheskoi Promyshlennosti, 1928, №13, pp.616-7.
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表Ⅰ－４a 金属トラストの債権・債務関係
１／Ⅹ １／Ⅳ １／Ⅹ １／Ⅹ １／Ⅹ
１９２４ １９２５ １９２５ １９２６ １９２７
流動債務 １７トラスト １４トラスト １６トラスト ２５トラスト ２６トラスト
債権者勘定
労働者，職員 ９．５ ６．１ １０．１ １８．８ ２７．６
納入者及び請負人 ２１．１ １２．４ １４．４ ２８．１ ４２
購入者 １５．１ ２１．５ ３７．９ １０７．６ １１８．７
その他 ３０．９ ２５．３ ２０．１ ３９．４ ３９．６
シンジケートとの決済 ３．２ ２．１ ―
税債務 ５ ４．８ ２３．４ ２０．４
手形・債務
証書
振出手形 ３０ １７．２ ３６．８ ８４．６ １１６．９
裏書手形 ― ― ― ４．９ ７．５
銀行債務
貸付 １６．２ １８．７ １３５．１ ７９．３
特別当座勘定 ４．６ ６．６ ８．３ ３１．７
手形割引 ２６．２ ３７．９ ９１．５ ５１．２
流動債権
債務者勘定
労働者，職員 １．１ １．１ １．７ １．３ １．３
納入者及び請負人 ７．５ １２．５ １４．６ ３０．２ ４５．５
購入者 ３７．６ ３１．４ ４８．５ ６１ ４８．８
その他 ５２．７ ２４．６ １１．６ ２２．３ ３４．３
シンジケートとの決済 ３．９ ３．８ ―
不良債権 ２．２ ３．１ ４．９ １３
受取手形，
証書
保有手形
２０．２
５．１ ６．９ １０．４ ８．７
割引手形 ２６．２ ３７．９ ９１．５ ５１．２
特別当座勘定担保手形 １．８ １．８ ３ ２７．４
現金取立て手形 １ ０．４４ １．３ １
不渡り手形 １ ０．９ ０．９ ０．３
裏書譲渡 ― ４．９ ７．５
証書 ０．８ １．１
（百万ルーブリ）
注記と出典は表Ⅰ－４fに示す．表Ⅰ－４b～４eも同様．
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表Ⅰ－４b 電機トラストの債権・債務関係
１／Ⅹ １／Ⅳ １／Ⅹ １／Ⅹ １／Ⅹ
１９２４ １９２５ １９２５ １９２６ １９２７
流動債務 ４トラスト ３トラスト
債権者勘定
労働者，職員 ０．９ １ １．５ ２．１ ２．５
納入者及び請負人 ３．６ ５．２ ５．５ ５．８ ８．１
購入者 １０．６ １３．６ １７．１ ３２．９ ５０．８
その他 ５．３ ８．９ ６．７ ４．４ ６
シンジケートとの決済 ― ― ―
税債務 ０．４ １．１ １．９ ７．５
手形・債務
証書
振出手形 １０．８ １０．７ ９．１ １２．２ １３．３
裏書手形 ０．２ ０．３ ０．１
銀行債務
貸付 ６．２ ８．４ ２０．２ ７．２
特別当座勘定 ３．１ ６．７ １４．７ １６．９
手形割引 ５．２ ７．８ １０．７ ４．１
流動債権
債務者勘定
労働者，職員 ０．３ ０．２ ０．３ ０．３ ０．３
納入者及び請負人 ３ ５．９ ３．２ ５．５ １０
購入者 ９ １３．４ １８．８ １５．４ １７．５
その他 ２．６ １．５ １ ４．９ ２．２
シンジケートとの決済 ― ― ―
不良債権 ０．４ ０．６ ２．２ ２．１
受取手形，
証書
保有手形
９．２
２．７ ３ ４．５ ３．６
割引手形 ５．１ ７．８ １０．７ ４．１
特別当座勘定担保手形 ３．４ １．６ ５．７ １７．３
現金取立て手形 ０．２ ０．１ ０．２ ０．２
不渡り手形 ０．３ ０．３ ０．５ ０．３
裏書譲渡 ０．２ ０．３ ０．１
証書 ０．５ ０．９
（百万ルーブリ）
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表Ⅰ－４c 燃料トラストの債権・債務関係
１／Ⅹ １／Ⅳ １／Ⅹ １／Ⅹ １／Ⅹ
１９２４ １９２５ １９２５ １９２６ １９２７
流動債務 ８トラスト ７トラスト ９トラスト １０トラスト
債権者勘定
労働者，職員 ７ ４．３ ６ １０．１ １５．８
納入者及び請負人 ８ ７．２ ８．５ １２．４ １５．１
購入者 ８．４ １ ４．１ １８．８ ４０．８
その他 ３３．４ ３０．７ ２３ ３１．９ ６７．４
シンジケートとの決済 ― ― ―
税債務 １ ０．５ １８．２ ３３．３
手形・債務
証書
振出手形 ２６．１ ２０．１ １３．５ ４０．９ ７８
裏書手形 ― １．６ １．５
銀行債務
貸付 ４６．１ ３０ １９．７ ３３．２
特別当座勘定 ２６．６ ９．７ ２４．４ ３０．４
手形割引 ４．５ ２５．９ ４４．５ ４９．２
流動債権
債務者勘定
労働者，職員 ０．８ ０．９ ０．８ ０．４ ０．９
納入者及び請負人 １４．７ １０．８ １４．７ ２１．１ ２２
購入者 １９ ２１．７ １９ ７７．９ １０５．３
その他 １２．５ ２１．７ １２．５ ２５．２ ３８．４
シンジケートとの決済 ６７．４ ４６．２ ５０．２
不良債権 ２．８ ４．２ ４．９ ２．５
受取手形，
証書
保有手形
３１
４．２ ６．７ ７．９ １１．３
割引手形 １７．９ ２５．９ ４４．５ ４９．２
特別当座勘定担保手形 ４．５ ５．４ ５．９ ３３．７
現金取立て手形 ０．４ ０．４ ０．８ ０．７
不渡り手形 １．８ ０．８ ０．６ ０．４
裏書譲渡 ― １．６ １．５
証書 ０．０８ ０．２
（百万ルーブリ）
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表Ⅰ－４d 化学トラストの債権・債務関係
１／Ⅹ １／Ⅳ １／Ⅹ １／Ⅹ １／Ⅹ
１９２４ １９２５ １９２５ １９２６ １９２７
流動債務 ６トラスト ５トラスト ３トラスト ８トラスト
債権者勘定
労働者，職員 ０．９ ０．９ １．２ １．４ ２．１
納入者及び請負人 １．６ ３．２ ３．６ ４．１ ６．６
購入者 ２．２ ２．３ ３．３ ３．６ ６．７
その他 ５．５ ３．６ １．８ １．７ ８．４
シンジケートとの決済 ―
税債務 １．８ １．６ ８ ６．２
手形・債務
証書
振出手形 ４．８ ３．７ ６．１ ７．２ １８．３
裏書手形 １．５ ３．７ ３．６
銀行債務
貸付 １．８ ８．５ １６．３ ３．３
特別当座勘定 ０ １．３ ４．５ ６．１
手形割引 １．１ ５．２ ６．４ １０
流動債権
債務者勘定
労働者，職員 ０．１ ０．１ ０．４ ０．０４ ０．０６
納入者及び請負人 ２ ６．３ ３．８ ７．９ ９．２
購入者 ４．５ ３．４ ５．２ ８．３ １２．９
その他 ２．４ ３．２ ２．５ ５．４ ３．７
シンジケートとの決済 ―
不良債権 ０．３ ０．６ ０．７ １．１
受取手形，
証書
保有手形
１１．３
３．３ ８ ５．６ ８．６
割引手形 １．０ ５．２ ６．４ １０
特別当座勘定担保手形 ０．２ １．１ ２．７ ５．９
現金取立て手形 ３．５ ２．６ ５．９ ７．３
不渡り手形 ０．５ ０．４ ０．４ ０．３
裏書譲渡 １．５ ３．７ ３．６
証書 １．１ １．４ ２．２
（百万ルーブリ）
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表Ⅰ－４e 食品トラストの債権・債務関係
１／Ⅳ １／Ⅹ １／Ⅹ
１９２５ １９２５ １９２６
流動債務 ２トラスト
債権者勘定
労働者，職員 ０．１ ０．１ ０．４
納入者及び請負人 ０．８ ２．３ ７
購入者 ０．０３ １．１ １．５
その他 ０．７ ０．９ ６．４
シンジケートとの決済
税債務 １０．１ １１．７ ７０．９
手形・債務
証書
振出手形 ２ ５．５ ８．６
裏書手形 ０．０２
銀行債務
貸付 １ １１．６ １０．２
特別当座勘定 ０．４ ３．５ ０．７
手形割引 １．４ ２．９ ７．２
流動債権
債務者勘定
労働者，職員 ０．０８ ０．０８ ０．１
納入者及び請負人 ４．９ ２３．９ ２６．６
購入者 ５．２ ５．７ ４．９
その他 ２．５ １．３ ４．９
シンジケートとの決済
不良債権 ０．０７ １．８ ３．８
受取手形，
証書
保有手形 １．２ ３．４ ３．３
割引手形 １．４ ２．９ ７．１
特別当座勘定担保手形 ０．０８ ０．７
現金取立て手形 ０．０７ ０．４ ４
不渡り手形 ０．１ ０．１ １．２
裏書譲渡 ０．０２
証書 ０．２ ０．３
（百万ルーブリ）
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表Ⅰ－４f 繊維トラストの債権・債務関係
１／Ⅹ １／Ⅳ １／Ⅹ １／Ⅹ １／Ⅹ
１９２４ １９２５ １９２５ １９２６ １９２７
流動債務 ２２トラスト １７トラスト
債権者勘定
労働者，職員 ６．１ ７．６ １１ １４．９ １５．４
納入者及び請負人 １５．３ １５．５ ２６．７ ３９．１ ７５．２
購入者 ８．１ １２．９ １３．３ ８．２ １１．４
その他 １９．４ ２４．８ ２０．２ １５．８ １１
シンジケートとの決済 ９．８ ７．８
税債務 ５９．７ ４０．９ ２０．７ ４６．５ ４０．１
手形・債務
証書
振出手形 ６５．２ ５５．４ ９４．７ ７７．５ ３６．１
裏書手形 ― ３．４ １６ ２６ １０．２
銀行債務
貸付 １．９ ０．９ １．６ ４．７ １．５
特別当座勘定 ２３．２ ２１ １９．７ ４．３ ４
手形割引 ２５．３ ３５．５ ３３．８ ３０．９ ３１．６
流動債権
債務者勘定
労働者，職員 ２．２ ２ １．８ １．２ １．４
納入者及び請負人 １３．２ ２２．２ ７７．８ １０４．２ ６７
購入者 １８．６ ２２．８ ６０．５ ８９．９ １３４．７
その他 １５．８ ２８．４ ２２．４ ３８．１ ２８．３
シンジケートとの決済 ６７．２ ４２．６
不良債権 ３．７ ３．８ ４．３ ３．８ ２．７
受取手形，
証書
保有手形 ３１．３ ６０．７ ６２．３ ６２．５ １９．１
割引手形 ２５．３ ３０．６ ３８．３ ３０．９ ３１．６
特別当座勘定担保手形 ２６．４ １８．１ １２．１ ５．３ ４．５
現金取立て手形 ３．２ ６．６ １０．４ １８．６ ６．１
不渡り手形 ３．３ ５．３ ４ ０．８ ０．９
裏書譲渡 ３．４ １６ ２６ １０．２
証書 ０．８
（百万ルーブリ）
注記：１）割引手形と裏書手形は債権，債務の双方に計上．
２）補助金，長期貸付，預託金，報告義務費用（出張費など）などは除く．
３）２５年１０月１日以降はシンジケートとの決済は納入者，購入者の勘定に含まれる．
４）明らかなミスは修正した．
出典：Ekonomicheskoe Obozrenie, 1925, №4, p.164 ; №11, pp.328-9 ; 1926, №2, p.262 ; №4, pp.244-5 ; 1927,
№2, p.225 ; №6, pp.226-7 ; 1928, №5, pp.194-7.
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過額が１００百万ルーブリを超えた．特に１９２５
／２６年度末は２００百万ルーブリになる．これ
に対し銀行信用は比較的低水準に留まったか
ら（４０～５０百万ルーブリ），超過分をカ
ヴァーし切れない．これは繊維トラストが収
益性が高く，且つ投資拡張志向ではなかった
からである．
食品トラストも商業信用上，与信が受信を
大幅に上回った．やはり銀行信用は少なくそ
の超過分をカヴァーするには足りなかった．
その代わり税債務が巨額に上った．
工業のシンジケート化過程の強化と卸商業
のシンジケートシステムへの集中はとりあえ
ず商業における信用需要を増加させる．何故
なら協同組合が直接，トラストから商品を購
入する場合は取引の清算は現金や信用貨幣に
せよ１回で済む．シンジケートに取引が集中
されるとトランジットの場合でも商品は２度
販売される（トラスト―シンジケート―協同
組合）．そうすると手形振出は多くなり，名
目上の取引額が増大する．
シンジケートの活動は他人資金への依存度
が高い．その商取引高と自己資金と他人資金
の伸びを対比してみると表Ⅰ－５のようであ
る．見られるように商取引の拡大は他人資金
の増加に対応している．シンジケートの２７年
１０月１日のバランス・シートでは平均して流
動資金の８６．４％が他人資金であった．そのう
ち銀行信用は２５．６％，トラストへの債務が
３６．１％である．自己手形の振出額は３１１．３百
万ルーブリ（全債務の２８．８％），裏書債務は
１１４百万ルーブリである（同じく１０．２％）．シ
ンジケートの取引相手のグループ毎の流動債
権・債務関係をみてみると，傘下トラストに
対して１９２５年１０月１日，受信超過は１５８．５百
万ルー ブ リ，１９２６年１０月１日，２３４．４百 万
ルーブリ，１９２７年１０月１日，１８７．８百万ルー
ブリであった．これに対し他のグループ（国
家機関，協同組合，私的企業，海外）はいず
れも与信超過であり，合わせてそれぞれ
２０９．４百 万 ル ー ブ リ，２９２．９百 万 ル ー ブ
リ，３２７．９百万ルーブリ，シンジケートの与
信が受信を上回った．この限りではシンジ
ケートは工業企業の負担で取引相手に与信し
ていたことになる［表Ⅰ－６，７，８］４）．
だが部門別に考察すれば，些か事情は異な
る［表Ⅰ－９，１０］．
皮革シンジケートは原料供給上，トラスト
へ与信するが，自らも銀行から原料調達用の
クレジットを受け取る．シンジケートは直
接，大口の原料調達を行うと共に，分散した
調達者と納入契約を締結し，それらと現金で
決済を行い，アヴァンスを提供する．１９２６／
２７年度にはシンジケートはトラストへの原料
供給上の与信期間延長により決済上の貸方残
高を増やした．
製油油脂シンジケートも同様である．但
表Ⅰ－５ シンジケートの商取引と資金の伸び
１９２３／２４年度 １９２４／２５年度 １９２５／２６年度 １９２６／２７年度 １９２７／２８年度
全ての業務での取引高 １００ １７８ ２８８ ４０４ ５０４
自己資金 １００ １０９．４ １２７．７ １２８．４ １９５．２
他人資金 １００ １７３ ２９９．９ ４１０ ４４７．４
（１９２３／２４年度＝１００）
出典：Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №43, p.8.
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表Ⅰ－６ １２シンジケートの債権・債務関係
１／Ⅹ １／Ⅳ １／Ⅹ
１９２４ １９２５ １９２５
流動債務
債権者勘定
労働者，職員 ０．１ ０．１ ０．３
納入者及び請負人 １３．８ ５．６ ３７
購入者 １５．６ ２７．１ ８９．８
トラストとの決済 １７４．８ １２１．７ １６０．５
その他 １９．２ ８０ ２０
税債務 ８．６ ９．６ １５
手形・債務
証書
振出手形 １１０．９ １８３．９ ２３２
引受外国為替 ０．５
裏書手形
銀行債務
貸付 １０８．３ １１１．４ ９５．６
特別当座勘定 ２２．４ ３８ ８０．３
手形割引 ３０ ５５．２ １０９．７
流動債権
債務者勘定
労働者，職員 ０．５ ０．５ ０．５
納入者及び請負人 ７．５ １７．５ ８３．１
購入者 ６３．３ ５７．３ ６９．２
トラストとの決済 ８９．４ １８９．６ ８５．４
調達者との決済 ５６．４ ６９．６
その他 １４．１ ２６．４ ３２．８
不良債権 ０．７ １．９ ２．４
受取手形，
証書
保有手形 ６１．２ ６７．９ １０５．５
割引手形 ２８．６ ５３ １０９．７
特別当座勘定担保手形 ４１．６ ３８．４ ７３．６
現金取立て手形 １３．７ １３．６ ２４．５
不渡り手形 ４．１ ６．４ ４．８
その他 ０．５ ８
（百万ルーブリ）
注記：貸付額には長期貸付，補助金含む（補助金は２５年１０月１日に６０千ルーブリのみ）．
出典：Ekonomicheskoe Obozrenie, 1925, №11, p.337 ; 1926, №5, p.216.
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表Ⅰ－７ 国営商業における銀行信用と商業信用における決済関係
１９２６／１０／１ １９２７／１０／１
銀行との決済 商業信用における決済 銀行との決済 商業信用における決済
当座勘定 銀行信用 差引残高 与信 受信 差引残高 当座勘定 銀行信用 差引残高 与信 受信 差引残高
１６シンジケート ４１，６９１ ２５８，４３４▲２１６，７４３ ７５６，５８４ ７５６，６０３ ▲１９ ― ― ― ― ― ―
（１４シンジケート） ３９，８２０ ２１６，４０７▲１７６，５８７ ６８３，４４３ ６９９，１０８ ▲１５，６６５ ３０，１１１ ２８８，２２６▲２５８，１１５ ８５１，９４６ ８１６，６４４ ３５，３０２
６ゴストルグ ６，４０８ １１４，０６９▲１０７，６６１ １８５，３５５ １７６，４３４ ８，９２１ ８，３２９ １６０，２２１▲１５１，８９２ ２１２，２２４ １７２，６４４ ３９，５８０
連邦株式会社 ２２，８０９ １５９，６３３▲１３６，８２４ ４０８，６４３ ３１２，５４７ ９６，０９６ ２８，７６０ ２４４，１０７▲２１５，３４７ ５５８，３７０ ３６１，４３４ １９６，９３６
うち４調達組織 ７，６５０ ８９，４０４ ▲８１，７５４ ２２７，８１０ １２１，８４２ １０５，９６８ １４，２７５ １３２，７８５▲１１８，５１０ １４４，９９９ １１７，６００ ２７，３９９
地方トルグ ６，７４２ ５２，３５９ ▲４５，６１７ １３１，６８４ １８２，６４２ ▲５０，９５８ ７，９４４ ５４，２７５ ▲４６，３３１ １７６，３８２ ２３１，２６０ ▲５４，８７８
計 ７７，６４９ ５８４，４９５▲５０６，８４６ １，４８２，２６５ １，４２８，２２６ ５４，０３９ ７５，１４４ ７４６，８２９▲６７１，６８５ １，７９８，９２２ １，５８１，９８２ ２１６，９４０
（千ルーブリ）
注記：１）調達組織は『フレバプロドゥクト』，『綿花総委員会』，『羊毛』，『タバコ‐原料』．
２）地方トルグは地方商業ソヴェト加盟の５３トルグと工業トルグ．
出典：Statisticheskoe obozrenie, 1929, №8, p.61.
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し，工業への与信，貸方残高は少ない．
全連邦繊維シンジケートは直接，調達を行
わない．工業や他の国営セクターとの借方残
高が多く，かつ銀行信用の比重は少ない．綿
花総委員会による調達上の与信ですら繊維シ
ンジケートはそのためにトラストから受け
取った特別アヴァンスの勘定で行った．１９２６
／２７年度にはこの方式は銀行を通ずるシンジ
ケートと総綿花委員会との直接信用に代わっ
た．繊維シンジケートは更にトラストとの決
済の集中や交互的業務の相殺システムにより
決済の借方及び貸付の量を減らしたが，国営
セクターとの借方残高は増えた．
冶金シンジケートは１９２６／２７年度にトラス
トへの銀行信用の大部分を集中した．それに
よりトラストには現金で支払い，原材料供給
上はトラストに信用を与えた．他方，受け
取った製品に関しては消費者たる国営工業
（金属加工），一部は地方トルグに広範に与
信した．トルグが地方工業に生産手段を供給
していたからである．そのために貸方残高も
多い．
石油シンジケートは石油トラストへの銀行
信用の増大により更にトラストからの受信が
増えた．
金属シンジケートの場合は少々厄介であ
る．機械の実現には時間が掛かり，比較的大
きな商品在庫を抱えねばならず，納入者たる
トラストへの債務は常に買手に与える信用を
上回る．
海外との決済関係については主に石油シン
ジケートや繊維シンジケートが輸出業務によ
り貸方残高をもつ．皮革シンジケートなどは
輸入業務により借方残高をもつ．この業務は
後に『皮革輸入』社に移譲された．ゴストル
グが海外で直接，取引するのは一部のみで主
に商業代表部を通して行い，それらに対して
借方残高をもつ．
地方トルグはシンジケートと同様，工業の
負担で（一部は国営セクターにシンジケート
も入る），自己の顧客たる協同組合，クス
ターリ，私的小売に与信する．それでもなお
商業信用上の借方残高が残るが，それらは商
品などの資産に投下される５）．
こうして全体としてみればシンジケートは
国営セクター（主にトラスト）から商業信用
を受け，それらの顧客に信用を与えた．その
与信超過分は銀行信用によってカヴァーされ
た．繊維シンジケートや石油シンジケートな
どは商業信用面においても受信超過である
表Ⅰ－８ シンジケートの取引相手との債権・債務関係
１／Ⅹ １９２５ １／Ⅹ １９２６ １／Ⅹ １９２７
傘下工業部門のトラスト １５８．５ ２３４．４ １８７．８
国家機関 －１０３．０ －１３４．０ －１３３．５
協同組合 －８８．９ －１３１．６ －１５９．４
私的セクター －１２．７ －８．７ －５．７
海外 －９．２ －１１．９ －２５．０
その他 －５．６ －６．７ －４．３
注記：マイナスは与信超過を示す．
出典：Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №43, p.9.
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表Ⅰ－９ シンジケートの銀行信用及び商業信用における決済関係
決済種類
シンジケート
１９２６／１０／１ １９２７／１０／１
銀行との決済 商業信用における決済 銀行との決済 商業信用における決済
当座勘定 銀行信用 差引残高 与信 受信 差引残高 当座勘定 銀行信用 差引残高 与信 受信 差引残高
金属シンジケート １，１８０ １７，０５３ ▲１５，８７３ ３７，８１５ ５０，７９６ ▲１２，９８１ ４５６ １８，１００ ▲１７，６４４ ２９，４４２ ３２，７６９ ▲３，３２７
全連邦冶金シンジケート ３１６ ４，９６４ ▲４，６４８ ３２，０４７ ２１，９１８ １０，１２９ １，１１５ ４６，９７９ ▲４５，８６４ １１５，３９０ ７１，３８７ ４４，００３
石油シンジケート ６，６９０ ２６，３０７ ▲１９，６１７ ９８，６９７ ９８，３０１ ３９６ ５，６００ ４２，０５１ ▲３６，４５１ １５１，９６２ １６７，９９０ ▲１６，０２８
塩シンジケート １，０２５ ６，２２９ ▲５，２０４ ２０，３１３ ７，１７９ １３，１３４ ５４６ ３，４４８ ▲２，９０２ １３，１８２ ６，３８４ ６，７９８
プロダシリカート ５９６ １１，９４８ ▲１１，３５２ ３３，１１９ ３１，２９４ １，８２５ ３４１ １１，９５９ ▲１１，６１８ ３８，５４０ ３８，２２７ ３１３
マッチシンジケート １２２ ２７６ ▲１５４ ２，４４９ ２，３３０ １１９ １９４ １，１２８ ▲９３４ ５，９２２ ４，７７３ １，１４９
繊維シンジケート ２１，７３４ ８３，８９６ ▲６２，１６２ ３０４，７０３ ３６１，３５６ ▲５６，６５３ １２，５８４ ６４，０５９ ▲５１，４７５ ２３６，８２４ ３０７，３３２ ▲７０，５０８
皮革シンジケート ４，９２３ ５２，５１９ ▲４７，５９６ １００，７４４ ７２，９０３ ２７，８４１ ３，７７３ ６７，０３１ ▲６３，２５８ １４９，００４ ９７，８６４ ５１，１４０
製油油脂シンジケート ８１２ ５，６１１ ▲４，７９９ ２０，２７１ １７，１３０ ３，１４１ ９１９ １０，０９７ ▲９，１７８ ２７，９２６ ２０，２３６ ７，６９０
マホルカシンジケート ３２１ １，２７４ ▲９５３ ３，８３１ ２，９５４ ８７７ ９４ ４，９００ ▲４，８０６ １２，４０５ １０，２８１ ２，１２４
缶詰シンジケート ７６ ８８ ▲１２ １，０９８ １，１０８ ▲１０ ８４ ４２５ ▲３４１ ３，１４０ ３，７２０ ▲５８０
澱粉糖蜜シンジケート ４０８ １，１３６ ▲７２８ ４，４０７ ３，６５４ ７５３ ８６６ ３，５１５ ▲２，６４９ ５，９１１ ２，６５７ ３，２５４
国営魚シンジケート ２，１６１ ５，０７４ ▲２，９１３ １３，８２８ １７，３０４ ▲３，４７６ ２，７５２ ７，６０５ ▲４，８５３ ３２，０４３ ２８，０８７ ３，９５６
木材シンジケート ３５６ １，０３２ ▲６７６ １０，１２０ １０，８８１ ▲７６１ ７８７ ６，９２９ ▲６，１４２ ３０，２５５ ２４，９３７ ５，３１８
計 ３９，８２０ ２１７，４０７▲１７７，５８７ ６８３，４４２ ６９９，１０８▲１５，６６６＊ ３０，１１１ ２８８，２２６▲２５８，１１５ ８５１，９４６ ８１６，６４４ ３５，３０２＊＊
（千ルーブリ）
注記：＊繊維シンジケートを除くと４１百万ルーブリのプラス． ＊＊繊維シンジケートを除くと１０６百万ルーブリのプラス．
出典：Statisticheskoe obozrenie, 1929, №8, p.64.
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表Ⅰ－１０ シンジケートの商業信用におけるセクター別決済関係
１９２６／１０／１ １９２７／１０／１
国営セクター 協同組合セクター 私的セクター 海外 計 国営セクター 協同組合セクター 私的セクター 海外 計
石油シンジケート
貸方 ７３，７８５ ７，９８１ １，０４８ １５，８８３ ９８，６９７ １１３，８７７ ８，６００ ６５８ ２８，８２７ １５１，９６２
借方 ９２，６５５ ４７５ ２８５ ４，８８６ ９８，３０１ １６０，４２４ ５５６ ４２４ ６，５８６ １６７，９９０
差額 ▲ １８，８７０ ７，５０６ ７６３ １０，９９７ ３９６ ▲ ４６，５４７ ８，０４４ ２３４ ２２，２４１ ▲ １６，０２８
金属工業のシンジケート＊
貸方 ８３，１４７ ２３，８８２ ３，０６２ ８６４ １１０，９５５ １２５，１２６ １７，６５３ １，９４０ １１３ １４４，８３２
借方 １０２，１５２ ３，２４７ １，８７２ １，０１９ １０８，２９０ ９５，９５１ ７，５５２ ６０９ ４４ １０４，１５６
差額 ▲ １９，００５ ２０，６３５ １，１９０ ▲ １５５ ２，６６５ ２９，１７５ １０，１０１ １，３３１ ６９ ４０，６７６
塩シンジケート
貸方 ４，０９６ １５，２９６ ９０８ １３ ２０，３１３ ３，３６５ ９，５６８ ２４８ ２ １３，１８３
借方 ６，５７０ ５２６ ８２ ― ７，１７８ ５，１９１ １，０９７ ４６ ５１ ６，３８５
差額 ▲ ２，４７４ １４，７７０ ８２６ １３ １３，１３５ ▲ １，８２６ ８，４７１ ２０２ ▲ ４９ ６，７９８
繊維シンジケート
貸方 ２３３，７１６ ６４，７３０ ２，３１８ ３，９３９ ３０４，７０３ １４９，５６９ ８２，６１０ １，５１３ ３，１３２ ２３６，８２４
借方 ３５６，３７９ ３，３３８ １，１９４ ４４６ ３６１，３５７ ２９８，３６９ ８，１６４ ４６７ ３３２ ３０７，３３２
差額 ▲ １２２，６６３ ６１，３９２ １，１２４ ３，４９３ ▲ ５６，６５４ ▲ １４８，８００ ７４，４４６ １，０４６ ２，８００ ▲ ７０，５０８
マッチシンジケート
貸方 １，７６５ ６１３ ５８ １１ ２，４４７ ４，６５４ １，１７６ ７２ １９ ５，９２１
借方 ２，３０２ １４ １ １２ ２，３２９ ４，６９５ ６７ ８ ３ ４，７７３
差額 ▲ ５３７ ５９９ ５７ ▲ １ １１８ ▲ ４１ １，１０９ ６４ １６ １，１４８
プロダシリカート
貸方 ２６，５３７ ５，５６１ ７７０ ２５１ ３３，１１９ ２５，８４０ １０，５７７ １，７８２ ３４０ ３８，５３９
借方 ２８，１２０ ２，３９９ ３６０ ４１５ ３１，２９４ ３６，０２５ １，４３８ ２１３ ５５１ ３８，２２７
差額 ▲ １，５８３ ３，１６２ ４１０ ▲ １６４ １，８２５ ▲ １０，１８５ ９，１３９ １，５６９ ▲ ２１１ ３１２
皮革シンジケート
貸方 ７９，４０８ １８，５５６ ２，６７４ １０６ １００，７４４ １１９，４２０ ２７，２９５ ２，２８９ １４９，００４
借方 ６６，１１９ ３，８９４ ７４８ ２，１４２ ７２，９０３ ９１，８７５ ４，７４７ １，２３１ １１ ９７，８６４
差額 １３，２８９ １４，６６２ １，９２６ ▲ ２，０３６ ２７，８４１ ２７，５４５ ２２，５４８ １，０５８ ▲ １１ ５１，１４０
食品工業のシンジケート＊＊
貸方 １８，０２０ ６，２３４ ５７７ ３６９ ２５，２００ ２７，３５７ １５，４１０ ７０４ ４３，４７１
借方 １９，３００ １，３８９ １８６ ３１８ ２１，１９３ ３０，０２０ ４，０２３ １６５ ２９ ３４，２３７
差額 ▲ １，２８０ ４，８４５ ３９１ ５１ ４，００７ ▲ ２，６６３ １１，３８７ ５３９ ▲ ２９ ９，２３４
全連邦シンジケート計
貸方 ５２０，４７５ １４２，８５３ １１，４１７ ２１，４３７ ６９６，１８２ ５６９，２０９ １７２，８８９ ９，２０５ ３２，４３３ ７８３，７３６
借方 ６７３，５９８ １５，２８２ ４，７２９ ９，２３８ ７０２，８４７ ７２２，５５０ ２７，６４４ ３，１６２ ７，６０８ ７６０，９６４
差額 ▲ １５３，１２３ １２７，５７１ ６，６８８ １２，１９９ ▲ ６，６６５ ▲ １５３，３４１ １４５，２４５ ６，０４３ ２４，８２５ ２２，７７２
（千ルーブリ）
注記：＊金属工業のシンジケートは２６年には金属シンジケート，ウラルメト，農業機械シンジケート，２７年には金属シンジケートと全連邦冶金シンジケート．
＊＊食品工業のシンジケートは製油油脂シンジケート，マホルカシンジケート，缶詰シンジケート．
出典：Statisticheskoe obozrenie, 1929, №8, p.67.
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が，銀行信用依存度はさほど高くない．皮革
シンジケートはトラストに対しても与信超過
だから，銀行信用への依存度が高くなる．
ネップ期には手形はその本来的な性格を失
いつつあったにも拘らず，表Ⅰ－２，３に見
られるようにその発行は急激に増えている．
繊維工業は一旦減少したが，１９２７／２８年度に
は再び著増している［表Ⅰ－１１］６）．それは何
故か．国営工業が手形を投資活動の資金融通
のために利用したからである．
「経済機関にとっては大部分の場合，［手形
は］キャッシュフローの不足分のカヴァーに
必要な運転資金を外部から調達するための手
段として役立つ」７）．工業組織は建設活動にお
いても請負人や納入者との決済で広範に商業
信用を利用した８）．
書き合い手形も信用取引において日常化し
た．これは例えば，シンジケートとその傘下
のトラストの取引において，一方でトラスト
がシンジケートに製品を販売する際に，シン
ジケートが購買者手形ではなく自己の約手を
振り出し，他方でシンジケートがトラストに
原材料を供給する際に債権・債務を相殺する
のではなくトラストが約手を振りだす，と
いった仕組みである．そのそれぞれが割引材
料となる９）．
繊維工業では手形取引の３０％が，皮革シン
ジケートでは４０％がこうした書き合い手形で
あったという．消費協同組合システムでも
１５％になる．ことに地方で多い．例えば，
リャザン協同組合連合では割引に呈示された
手形の６１％がこの種の手形であった［２５年１０
月１日のデータと思われる］．
商品の裏付けのないアヴァンス手形も広
がった．これには商品飢饉の尖鋭化が影響し
ている．モスクワ商品取引所だけで３ヶ月期
限のアヴァンス手形が４半期平均［１９２４／２５
年度？］で１００百万ルーブリにも上った１０）．
手形規律は高くない１１）．手形不渡りの規模
は表Ⅰ－１２のようである．卸商業取引高に対
する比率は１９２５年には比較的少なかった
が，１９２５／２６年 度 に は 約１．６％に も な っ
た．１９２６／２７年度は幾分低下したが，それで
も１．１％強である．国営セクターに限れ
ば，１９２５／２６年度に０．８％強であり相対的に
は低いが，１９２６／２７年度には０．９％を超え
た．１９２６／２７年度前半のプロムバンク本店の
データでは手形不渡りや書き換え，期限延長
の当該月に支払われるべき手形額に対する比
率は表Ⅰ－１３のようである．両者を合わせる
と月によっては１．７％になる．
ゴスバンクだけのデータであるが１９２４／２５
年度後半から１９２５／２６年度第１四半期にかけ
表Ⅰ－１１ 繊維工業の手形振出
シンジケート トラスト 計
１９２６ １／Ⅹ残高 １５８．２ ７６．７ ２３４．９
１９２６／２７年度振出 ５８１．４ １５４．３ ７３５．７
１９２７ １／Ⅹ残高 １０５．１ ３６．１ １４１．２
１９２７／２８年度振出 ７１８．４ ２６８．０ ９８６．４
１９２８ １／Ⅹ残高 １７６．９ ９４．８ ２７１．７
出典：Kredit i khoziaistvo, 1928, №12, pp.40-41.
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表Ⅰ－１２ 手形プロテスト
国営セクター 協同組合 私人 計
件数 金額 件数 金額 件数 金額 件数 金額
１９２５年（１－９月） ２６．９ ６．１ １２３．７ ９．４ ８３．６ ２．４ ２３４ １７．９
１９２５／２６年度 ２４．１ ５２．１ １２０．９ ９１．６ １６１．３ ５５ ３０７．３ １９８．７
１９２６／２７年度 １８．２ ６９．１ ７０．５ ５１．５ ２１５．２ ６１．４ ３０３．９ １８１．９
１９２７／２８年度 ２２ ３２．４ ５５．５ １７ １６４．９ ３７．９ ２４２．４ １０３．４
（件数は千件，額は百万ルーブリ）
注記：手形振出人による分類．
出典：Gosudarstvennyi bank SSSR, 1924-1925 god, 4-i god deiatel'nosti, M., 1926, pp.70-71 :
Gosudarstvennyi bank SSSR, 1925-1926 god, 5-i god deiatel'nosti, M., 1927, p.57 :
Gosudarstvennyi bank SSSR, 1926-1927 god, 6-i god deiatel'nosti, M., 1928, p.21 :
Gosudarstvennyi bank SSSR, 1927-1928 god, 7-i god deiatel'nosti, M., 1929, pp.27.
表Ⅰ－１３ 手形不渡り，支払い期限延長，書き換えの比率（％）
１９２４／２５年度
第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期
手形書き換えの比率 ２６～３８％ １８～２２ ４～１０ １．７～１．２
１９２６年 １９２７年
１０月 １１月 １２月 １月 ２月
純粋の期限延長，書き換え １．７ ３．０ ０．４ １．４ ０．２
不渡り ― ０．４ ０．５ ０．３ ０．１
注記：１）当該期間に支払われるべき手形総額に対する比率．
２）プロムバンク本店のデータ．
出典：Otchet torgovo-promyshlennogo banka SSSR za tretii 1924-1925 operatsionnyi god, M., 1926, p.
Kredit i khoziaistvo, 1927, №3-4, p.117.
表Ⅰ－１４ 手形不渡り（ゴスバンクについてのデータ）
手形割引及び
オンコール
不渡り手形 事後的支払い 損金処理
１９２４／２５年度第１四半期 ５３９．２ ７．５２（１．４％） ５．４４ ２．０８
第２四半期 ６３８．９ ９．１８（１．４％） ７．９１ １．２７
第３四半期 ８０６．８ ７．８５（０．９７％） ６．６ １．２５
第４四半期 １０７０．２ ４．５４（０．４％） ７．１５ －２．６１
計 ３０５５．１ ２９．０９（０．９５％） ２７．１ １．９９
１９２５／２６年度第１四半期 １２４０．３ ４．６８（０．３８％） ３．４８ １．２
（百万ルーブリ）
注記：ゴスバンクのみのデータ．その手形取引総額中の比重は５０％．
出典：Finansovaia gazeta, 7 July 1926, №152.
２６
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て手形規律は改善傾向があったにも拘らず
［表Ⅰ－１４］，１９２６年に入って手形不渡りが
急増した．ことに国営商工業で著しい［表Ⅰ
－１２］．これは工業の資本建設の些か度を越
した拡張に大きな原因がある．その過熱的投
資行動は工業の財務状態を悪化させ，資本回
転は鈍化し，手形期間と現実の資本回転との
乖離を齎し，手形の支払いが困難となっ
た１２）．その結果，工業の銀行信用需要を強く
喚起した．
信用能力照会業務もかなり発展していた．
直接，企業同士が情報を交換することもあ
るが１３），そのための専門の会社も設立され
た．
クレジット‐ビューローは２３年１月に『第
一ロシア信用能力照会会社』として設立さ
れ，２４年６月に国内商業人民委員部に移管さ
れた．次いで２４年１１月に株式会社化される．
株主は大銀行，国内商業人民委員部，取引所
商業連合ソヴェト，モスクワ商品取引所及び
最高国民経済会議・国営工業中央管理局であ
る．全国に支店，支部網をもつ．証明書の交
付数は月，４万件に上る．国内外の全ての商
工業組織を対象とする．クレジット‐ビュー
ローの加入者は信用販売を行うほとんどの組
織及び大手銀行である１４）．
ビューローの成員は２５年中にかなり健全化
した，という．ビューローの通信員は主に銀
行，相互信用組合，取引所，郵便施設などの
働き手である．
加入者は２５年１０月１日，モスクワで９６３，全
てのコントーラで３０２７（前年はそれぞれ
６４３，１５１７）．照会数もそれに応じて増え
た１５）．２６年夏には加入者は３１０７，支店は１６，
代表部は１４を数えた．問い合わせは月に１１千
件に増える．また総体契約により加入者にそ
の顧客の信用能力状態について定期的に情報
を提供するシステムも考えられた．この段階
では普及しなかったようだ１６）．
この会社のなかに取立部があり，経済機関
の委任で正当な債権について取り立てを行
う．取立部の活動により２５年１０月１日までに
取立てられるべき債務８百万ルーブリに対
し，６．７百万ルーブリを実現した［？］１７）．更
に２５年１０月 か ら２６年３月 の 間 に９，５４６件
（７，７７１千ルーブリ）が持ち込まれ，２，７７４件
（１，９２９千ルーブリ）が回収された．これに
は完全に回収不能なため抹消された額やクレ
ジット‐ビューローの圧力で経済機関が事後
的に債務者と話をつけた分は含まれない．ク
レジット‐ビューローに持ち込まれるのは通
常，最も見込みのないものであるから，２百
万ルーブリ近い回収はかなりの成果といって
よい．
クレジット‐ビューローを通ずるプロテス
ト手形，不良債権の実現は大きな節約とな
る．各企業の法律ビューロー（債権の取り立
ても行う）の余分なスタッフを減らしう
る１８）．ビューローに取り立てのために呈示さ
れた手形（１９２４／２５年度期限のもの）の５０％
は徴収された１９）．
２６年１月２８日付最高国民経済会議回章は全
ての経済機関（私営企業も協同組合も含め）
に対し，信用取引を行う度に（２度目以降で
あっても），また小口取引であっても取引相
手の信用能力をクレジット‐ビューローに問
い合わせることを義務づけた．しかしこれに
はコストが掛かり，手続きの煩雑さもある．
多くの小口取引では照会費用は取引高の０．３
～０．５％になる．
そのため一部経済機関（砂糖トラストな
ど）は同じ相手との２度目以降の取引では照
会を止め，小口取引（１～２千ルーブリ）で
は特に取引相手の信用能力に疑念のある場合
を除いて照会をしなかった．そこで最高国民
２７
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経済会議・総経済管理局は照会の必要性につ
いての調査を行った．２６年２－４月の手形プ
ロテストのデータを調べてみると（２月に全
連邦で２４，８６６件，金額にして１４．３百万ルーブ
リ，３月はそれぞれ２６，２３１件，１６．３百万ルー
ブリ，４月は２２，８４９件，１９．５百万ルーブリで
あった），圧倒的大部分の場合，プロテスト
手形の裏書人は与信の際，クレジット‐
ビューローに照会しなかった者であり，照会
した経済機関は与信しなかった．そこで最高
国民経済会議幹部会は改めて信用取引の度ご
とにクレジット‐ビューローに取引相手の信
用能力を照会することを義務づけた２０）．
経済機関の見解ではビューローの照会は有
用であるが，結論の明快性や情報の迅速性が
不十分である．繊維シンジケートや砂糖トラ
ストは問い合わせの義務性をなくすことを主
張した．ことにモニタリング kontorol'nyi 性
格の照会や継続的取引や小額取引については
照会義務をなくすべきである．また照会コス
トの引下げやビューローが照会内容に対し責
任を負うことを求めた．
だが財務政策部は各信用取引について
ビューローへの照会義務を再確認した（２度
目の取引であっても）．但し顧客と恒常的な
取引関係にあり，それらの信用能力に疑いの
ない場合は照会義務を免れる．小口の取引に
ついては免除されるが，その最低限度額は各
工業部門毎に個別に定める．交付された証明
書についてビューローに物質的責任を負わせ
ることは出来ない．蓋し，そのことはビュー
ローを保険組織に転化させるからである．但
し，顧客の支払い能力について評価が肯定的
であっても手形の不渡り（プロテスト）はあ
りうるからそのことは検討課題とする２１）．
ビューローは主に地方商業組織，協同組合
や私的企業の財務状態を調査し，信用負荷過
多の組織については警告を発した．手形不渡
りについては直ちに通知する．そうした警告
はしかし，必ずしも顧みられない．トラスト
が警告を無視して信用を与え，何十万ルーブ
リもの損失を出したこともある．なかには不
渡り手形を掴まされた繊維トラストがあっ
た２２）．
労農監督部が行った２６年のクレジット‐
ビューローの活動調査によれば，多くの国家
機関はビューローを無視し，その結果大きな
損失を被った．ことに私的企業，私人相手の
ケースが多い．ビューローから当該人物の信
用能力がないという照会を受けながら与信し
たケースもあった．ビューローから否定的情
報がありながら私人の手形が不渡りとなった
ケースが塩シンジケート，トヴェル綿トラス
トなどで１４件あった（１７７千ルーブリ）．信用
能力の照会をせずに与信し，私人の手形が不
渡りとなったケースは５４件ある．
取り立てのためビューローに持ち込まれた
不渡り手形１５．８百万ルーブリのうち１１．１百万
ルーブリが検討され，４．７百万ルーブリが徴
収された．取り立て対象の５０％以上は私人の
手形である．照会コストは４ルーブリ３６コペ
イカから３ルーブリ３０コペイカに下がった
［１件当たり平均？］２３）．
２７年１２月の国営商工業連合ソヴェトでの
A.Ia．ローゼンシュテイン報告によってクレ
ジット‐ビューローの活動を総括しておこう．
１９２６／２７年度に信用能力照会は１年に
１３５，７０７件あった．１９２５／２６年度を８％下回
る．これは総体契約による活動への移行，私
的卸の比重低下，他都市代表部閉鎖，銀行信
用収縮による．
１９２５／２６年度より信用ビューローは経済機
関の強制取立て委任を引き受けるようになっ
た．１９２５／２６年度には２３，５２１件，総額１５．８百
万ルーブリ，１９２６／２７年度には３２，９６２件，総
額２０．２百万ルーブリあった．クレジット‐
２８
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ビューローは１９２５／２６年度，トラストのカッ
スに４．７百万ルーブリ，１９２６／２７年度，４．９百
万ルーブリを戻した．
１９２５／２６年度，経済機関の鉄道に対する請
求権はビューローを通して１．９百万ルーブ
リ，１９２６／２７年度は４．３百万ルーブリが処理
され，１９２５／２６年度は７１７千ルーブリの貨幣
が，１９２６／２７年度は２．２百万ルーブリが徴収
された．
但し，他の組織の代表によると信用能力照
会は以前より改善されたが，結論部分は必ず
しも明快でなく，正確化が必要である．
ゴスバンク代表によれば全工業で取り立て
不履行による損失額は工業債を上回る．１３企
業のバランスだけでも不良債権と不渡り手形
は６．２百万ルーブリ，自己資金全体の２．５％で
ある．他の１５企業では自己資本総額１８６百万
ルーブリから４．５％の不良債権が抹消され
た．
協議会は次のように決議した．クレジット‐
ビューローはバランス分析の最も合理的方法
を定め，調査組織のより詳細な経営評価を行
い，ビューローと経済機関のより緊密なコン
タクトをとるべきである．全ての経済機関に
取立ての仕事はクレジット‐ビューローに必
ず，適宜引渡すことをアッピールすべきであ
る．取立て部へ案件を対置することは許され
ない．未払い請求権取立てをなんらかの他の
社会的組織に委ねることも許されない２４）．
このように商業信用の健全化が目指された
が，それと共に１９２６／２７年度にはシンジケー
トとトラストとの新しい決済形態が実施され
るようになる．１つには銀行信用の増大によ
り製品納入者のトラストに対して現金支払い
が増えた．これは冶金シンジケートが採った
道である．
１つには供給面でも販売面でもシンジケー
トにトラストの決済が集中され，非貨幣，非
手形決済が広がった．これは繊維シンジケー
ト，皮革シンジケート，製油油脂シンジケー
ト，マッチシンジケートで広範に採用され
た２５）．
繊維シンジケートはプロムバンク機構を通
してかなりトラストとの相殺システムを展開
していた．これは取引相手のシンジケートと
工業組織は適宜，相殺さるべき全ての取引に
ついて決済条件や支払い期限などを含めて銀
行に通知し，銀行は帳簿に取引を記入し，相
互の債務を清算するシステムである２６）．
こうして手形決済に代わって工業組織とシ
ンジケートの間で互いの請求権を相殺する決
済システムが適用され始めた．それに伴
い，１９２６／２７年度以降，手形流通の伸びは鈍
化した［表Ⅰ－３］．
! 註 "
１）See Gregory Paul R. and Tikhonov Alek-
sei, Central Planning and Unintended Con-
sequences : Creating the Soviet Financial
System, 1930-1939, The Journal of Eco-
nomic History (2000), 60 : 1017-1040, Cam-
bridge University Press．支払い期日を遅
らせる，といった形をとる．
２）Zhurnal Khimicheskoi Promyshlennosti,
1929, №21, p.1594.
３）Vestnik finansov, 1926, №9, p.34 : Fi-
nansovaia gazeta, 7 October 1926, №231.
４）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №43,
pp.8-9.
５）Statisticheskoe obozrenie, 1929, №8, pp.65-
71.
６）Kredit i khoziaistvo, 1928, №12, p.38-41. シ
ンジケートとトラストの支払い関係におい
て１９２７／２８年度第１四半期（計画）ですら
相殺は５８％に留まった．手形の振出は１９２７
／２８年度に前年度より３４％も増えている．
特にシンジケートが多い．
７）Zhurnal Khimicheskoi Promyshlennosti,
２９
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1929, №21, p.1594.
８）Kredit i khoziaistvo, 1928, №10, pp.58-61,
Kaminskii I. E. cf. Kredit i khoziaistvo,
1929, №3, p.23.
９）Vestnik promyshlennosti, torgovli i trans-
porta, 1926, №17, p.2-3．戦前のロシアでは
商人たちは手形証書の振出を避ける傾向が
あった．自ら振り出すよりも裏書した他人
の手形で支払う方を選好した．実際，手形
取引で圧倒的であったのは小売商人の手形
である．他の商品流通環はそれらを裏書譲
渡する．
１０）Vestnik finansov, 1926, №9, p.36．だから２６
年夏に銀行がシンジケートの手形振出に反
対し，トラストに対しシンジケート手形の
割引を拒否した時に，最高国民経済会議が
猛反発したことがある（Ekonomicheskaia
zhizn`, 20 July 1926, №164）．
M.V．ヴィノソフによればアヴァンス手
形は「企業間の資金移転ではなく，実際上
は銀行の合意なしにその負担で行われる与
信である」．そうした手形は１５～２０％，市
場にあると推定している（Kredit i khoz-
iaistvo, 1929, №3 p.35）．
１１）手形規律以前的な問題もある．中央地域電
機トラストのある支部は本部に２５年２月２９
日付振出手形を送付してきた．ところで２５
年２月は２８日までしかない．別の支部は振
出人の名のない２５千ルーブリの額面の手形
を受け入れた．更に別の支部は中央地域電
機トラスト宛てではなく，全ロ共和国連邦
電機トラスト宛ての手形を受け入れた（3-
e Vsesoiuznoe Soveshchanie otvetstven-
nykh rabotnikov E.T.Ts.R., M., 1925,
p.53）．
１２）Finansovaia gazeta, 7 July 1926, №153．２６
年の労農監督部の調査によれば，手形規律
は確実に浸透したが，なお不十分であ
る．１９２５／２６年度上半期の手形プロテスト
（引受拒絶）解除の資料からするとプロテ
ストが客観的原因による債務者の財務困難
と結びついていたのは６０．９％に留まった．
残りのうち１８．８％は拙い事業運営が，
１８．７％は債務者及び仲介者の責任による
種々の偶発的事由が原因であり，１．６％は
信用規律が身に付いていない所為であった
（Ekonomicheskaia zhizn`, 11 July 1926, №
157）．
G. ソコリニコフによれば「財務状態が
困難に陥った国営組織や協同組合が支払い
を一時的に停止，または全く停止すること
は決して少なくない．その場合，債権者
（主に国営組織や協同組合）は直ちに国家
財政ないしゴスバンクに自己の請求権を移
し，支払い能力のない債務者の債務につき
全額支払いを要求する．そうでないと与え
られた課題を遂行できない，とのたま
う」．「ソヴェトのトラストの『友情貸し』
がある」（Ekonomicheskaia zhizn', 14 May
1926, №109）．
１３）例えば，２６年４月，ゴストルグ雑貨‐織物
コントーラがウズベキスタントルグの取引
上，支払いの正確さなどについて砂糖トラ
スト本部会に照会してきたケースがある．
情報の出所は明かさないと約束している
（RGAE, fond1576, op. 6, d.24, l.47）．
１４）Finansovaia gazeta, 16 September, 1925, №
210.
１５）Ekonomicheskaia zhizn`, 8 January 1926,
№6.
１６）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 13 Au-
gust 1926, №183 ; 21 September 1926, №
216．総経済管理局・財務政策部によるアン
ケート調査によると１９２５／２６年度上半期，
全連邦繊維シンジケートは３千回問い合わ
せ，砂糖トラストは１６００回，ゴムトラスト
は２６００回問い合わせた．問い合わせの信用
額は平均１０－１５千ルーブリであった（Fi-
nansovaia gazeta, 21 September 1926, №
217）．
１７）Ekonomicheskaia zhizn`, 8 January 1926,
№6.
１８）Izvestiia, 20 June 1926, №140
１９）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 13 Au-
gust 1926, №183 ; 21 September 1926, №
216.
２０）Ekonomicheskaia zhizn`, 27 May, 8 June, 17
June 1926.
２１）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 21 Sep-
tember 1926, №216 : Finansovaia gazeta,
21 September 1926, №217．実際，砂糖トラ
スト販売部長からクレジット‐ビューロー
３０
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Ⅱ．銀行業務
ネップ期における銀行信用システムを概観
しておこう．ごく一般的に言えば銀行信用は
資金の先取りである．それには基本的に３つ
の形態がある．一つは手形信用であり，一つ
は商品担保信用であり，一つは目的信用であ
る．手形信用は既に販売された商品に対する
資金提供であり，商品担保信用は生産された
が，まだ販売されてはいない商品に対する資
金提供であり，目的信用はこれから生産さる
べき商品に対する資金提供である．
ネップ期には信用機構の運営を巡り，意見
の対立があった．大きくは２つの見解に分か
れる．１つは伝統的な信用制度の考え方に基
づいて手形や商品担保業務を重視する見解で
ある．無論，戦前から銀行業務に携わり，ソ
ヴェト期にも銀行に残った専門家たちに多
い１）．
他方は銀行業務は単一勘定に集中し，且つ
全て目的信用とするという計画重視の見解で
ある２）．例えば，S．キセリョフは述べる．「計
画原理強化の下では手形は［与信形態とし
て］その意義を失う．銀行信用のより組織的
形態に代わるべきである．わが国の銀行は既
に以前から組織された決済センターや計画融
資の資金供給源に転化していた．手形はなお
中位及び下位の流通チャネルにおいては流通
形態として維持されるが，一時的にのみであ
る」３）．
M．ソボレフも言う．「当初，経営の働き
手の間では手形フェティシズムが根強かった
が，手形信用も商品担保信用も計画経済の下
では意義はなくなる．計画経済においては事
前に貸付の使途を定める目的信用が有意義で
ある」４）．
「ソヴェトの銀行は公法的性格を持つ．国
家財政と並んで国営工業に融資する．国営工
業は経済計画で規定されたしかるべき課題を
実現するためにクレジットを受け取る．従っ
て銀行信用は厳格に目的性格をもつ．それ
故，また銀行は与えられたクレジットが借り
手により使途通り利用されているかをモニタ
リングする権限を有する」５）．
計画重視論者によれば計画経済が進展して
いくならば信用機構は資金の計画的配分を媒
介し，それらの使用をモニタリングする役割
を果たすにとどまる．
K．ルパンヂンは双方の見解を極論として
斥け，次のように論ずる．「一般に銀行信用
は３つの要素をもつ．１つは保証であり，１
つは流動性であり，１つは収益性である．資
産の公有制を前提するソヴェト経済において
もこれらは基本的意義を失うものではない
が，全く新たな内容を受け取る」．古い革袋
に新しい酒を盛るのである．
宛て書簡によれば２６年４月，トラストは
『白ロシア国立出版所』の信用能力照会に
関する誤った報告を返却した（RGAE, fond
1576, op.6, d.24, l.45）．
２２）Torgovo-promyshlennaia gazeta,10 No-
vember 1925, №256.
２３）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 9 July
1927, №153.
２４）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 8 Decem-
ber 1927, №281.
２５）Statisticheskoe obozrenie, 1929, №8, pp.65-
66.
２６）Ekonomicheskaia zhizn', 29 May 1927, №
120 : Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928,
№10, pp.7-8. この時点ではゴスバンクはこ
のシステム導入に対し腰が重かったよう
だ．１９２２年にはすでにゴスバンク本店に相
互決済部が設置されていたが１９２５／２６年度
には事実上機能停止の状況であった．塩シ
ンジケートのゴスバンクを通ずる相殺シス
テム導入の試みは成功していない．
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「まず第１の保証は資本主義経済では手形
裏書，債務保証及び質権や物的抵当権によっ
て確保されるが，ソヴェト経済では債務不履
行に対し借り手の資産から徴収することはで
きない．従って保証はそれとは異なる３つの
エレメントを有する．a）当該業務の技術的
且つ経済的妥当性（合目的性），b）その計
画上の整合性，c）それを遂行する機関の経
済的規律性，これである」．［債務不履行は規
律違反として個人的責任を問われ，サンク
ションを受けるであろう．また資金の処分権
や使用権の制限を伴うであろう．例えば，新
規に貸付申請する場合，それまでの債務履行
状況が考慮される］．
「次の流動性は個々の換金可能性としてで
はなく，国民経済に対する流動性として理解
さるべきである．つまり，貸付資本の最大限
の循環性［還流］である」．
「収益性はそのものとしては意義を失う
が，信用コストの問題は残る」．資金利用の
効率性の問題である．
他方，「商品販売と商業網を通ずるそれら
の流通が存在する以上，銀行信用はそれを円
滑化するために必要とされる．ソヴェトの銀
行の基本課題の一つは国内の決済及び支払い
取引の組織化（仲介機能）である」，と主張
する６）．ソヴェト体制においても単なる資金
配分に留まらない独自の信用メカニズムが存
在した，というわけだ．
では実態はどのようなものであったのか．
以下，当時の銀行業務をやや詳しく検討しよ
う［表Ⅱ－１，２，３，４，５，６］．
まず手形業務．
銀行信用において最も一般的な業務は言う
までもなく手形業務である（手形割引や手形
担保オンコール）．これは商業信用を基底と
している．手形信用は本来，抽象的債務であ
り，債務証書としての必要要件を満たしてい
ればその発生事由にも，資金の使途にも無関
心である．その意味で自由な市場経済に最も
適合的な信用形態といえよう．但し，手形に
は販売された商品の裏付けのないそれもある
（融通手形，商品引渡し前のアヴァンス手
形，何らかの契約債務の追加保証手形）７）．
表Ⅱ－３に見られるように割引‐貸付業務
中，手形業務の比重は大きい．１９２０年代半ば
までは絶対的にも相対的にも増大している．
外観上は革命前の銀行業務とさほど変わりは
ない．だがその内実は資本主義経済のそれと
は趣を異にする．
手形割引と手形担保オンコールの違いは形
態や期間だけでなく，手形材料の質にもあ
る．革命前にもそうであるが，特別当座勘定
（オンコール）で担保となる手形の質は割引
手形よりずっと低い．手形割引は直接，当該
証書に対する１回的な貸付である．それに対
しオンコールは顧客との長期的な取引関係を
前提し，当該の手形とあれこれの期間に提供
される信用の額とは結びつかない．言い換え
ればオンコール業務における手形は何らかの
手形バスケットであり，それらの構成も，質
も，発生事由も異なっている．この場合，銀
行による貸付は当該手形に対してではなく，
全ての手形群の保証の下行われる．ソヴェト
期にはそうした面は一層強い．だから手形オ
ンコールは手形貸付から目的貸付への移行段
階のようなものである．モスクワ市立銀行で
この形態が多いのは主に地元の顧客に建設や
修理目的で貸し出しているからである．農業
信用もしかりである．
協同組合銀行や相互信用組合では手形業務
の比重は大きいが，貿易銀行では手形業務は
多くない．
概して商業タイプの顧客は手形信用の利用
は少なく，主に生産組織で利用された（一部
重工業も含み）．［手形信用のかなりが投資資
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表Ⅱ－１ 信用機関の割引‐貸付業務
１９２３ １９２４年 １９２５年 １９２６年 １９２７年 １９２８年
１０／１ １／１ ４／１ ７／１ １０／１ １／１ ４／１ ７／１ １０／１ １／１ ４／１ ７／１ １０／１ １／１ ４／１ ７／１ １０／１ １／１ ４／１
手形 １５６．３ １７７．０ ２３５．５ ３４３．５ ４６０．８ ５７１．２ ６７２．６ ９００．０ １１００．９ １２４５．７ １３５６．７ １３７８．６ １５２３．３ １６６８．８ １７４１．４ １９５２．９ １９３７．４ ２１５９．３ ２２０２．８
商品担保 １４６．８ １４５．２ １７８．２ ２３４．７ ２１２．３ ２１０．６ ２６９．７ ３２６．０ ３９２．０ ４０６．２ ４２３．７ ４２９．３ ３９５．３ ３７８．７ ４３７．６ ５０８．９ ４９５．４ ４４０．８ ４６７．０
穀物 １２．６ ３６．７ ３５．０ ２０．６ ５４．５ ９０．８ ９４．０ ６４．８ １８３．４ ２０１．７ １９８．７ １０９．０ １５５．５ ２３４．９ １８４．９ １０４．５ ２２３．０ ２３４．４ ２９２．２
目的貸付 ６１．６ ６５．１ ８５．１ １３１．９ ２００．７ ２５４．５ ３０７．０ ３２７．１ ４４２．１ ４６６．５ ４４０．３ ４６３．８ ５２５．５ ６５１．３ ６４６．８ ７５５．１ ９１８．０ ９２９．０ ８８３．１
その他業務 ３２．０ ４１．８ ３６．６ ３０．９ ２４．７ ３０．２ ２８．５ ４４．５ ６０．４ １０３．７ ４７．５ ９１．８ １１０．５ １２５．５ ９６．３ １１２．１ ５９．９ ２８．３ ３４．１
外部資金による
特別貸付
１３１．８ １４０．１ １５８．６ １６３．４ ２０６．１ ２２７．０ ２９４．８ ３０２．３ ３２３．８ ３８６．０ ４７４．９ ６１０．０ ６７３．２ ７９７．０ １０２２．０ １１８４．４ １５３２．０ １８００．５ ２１５６．２
計 ５４１．１ ６０５．９ ７２９．０ ９２５．０ １１５９．０ １３８４．３ １６６６．６ １９６４．７ ２５０２．６ ２８０９．８ ２９８５ ３０８２．５ ３４２０．３ ３８５６．２ ４１２９．０ ４６１７．９ ５１６６．６ ５５９２．３ ６０３５．４
（百万ルーブリ）
１９２８ １９２９
４／１ ７／１ １０／１ １月１日
割引及び手形担
保特別当座勘定
２３５８．８ ２４０５．９ ２４９０．２ ２５４１．６
商品貸付業務 ４６５．２ ５４６．４ ５６０．１ ５１５．９
有価証券担保貸
付
２６．１ ３４．８ ３２．８ ４１．７
短期目的貸付 ７７１．２ ９４９．３ １０７８．０ １４３０．８
穀物業務融資 ２９２．２ １４７．４ ２８２．１
長期目的貸付 ３０７８．８ ３６９５．５ ４１４４．１ ４６０４．０
計 ６９９３．８ ７８１０．５ ８６３０．６ ９１９８．２
注記：ソ連邦全体の信用機関のデータ．２８年４月１日より分類が異なる．合計額には運輸人民委員部との勘定などを含む．２９年１月１日のバランスには穀
物業務融資が計上されていない．別の項目に含められた．
出典：Vestnik finansov, 1927, №2, pp.168-9 ; 1928, №8, pp.190-193 ; №10, p.126 ; №11, p.136 ; 1929, №3, p.182 ; №6, p.176.
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金に回った可能性が高い］１９２８年７月のデー
タによればゴスバンクへの短期債務中，手形
信用の比重が少ないのは木材，製油，製粉工
業，穀物商業，国営商業，農業協同組合であ
る．
消費協同組合の債務のかなりは穀物業務上
のそれであり，製油，製粉工業もほとんどの
債務が穀物調達信用である．この種の融資は
銀行のバランス・シートでは目的信用に計上
される．
ゴスバンクの手形業務中，オンコールが多
いのは石炭，電機，基礎化学，皮革工業，繊
維の商業，調達組織である．手形割引の多い
のは石油，金属，鉱業，ゴム，土石工業，繊
維の生産組織，食品工業の大部分，紙工業で
ある［シンジケートが強い所では書き合い手
形の発行も多い，と思われる］．信用機関に
対する貸付はほぼオンコールである．
原料調達貸付（国内外）及び貿易金融に関
してはゴスバンク本店では手形オンコールが
圧倒的である．調達‐販売機能と生産機能を
同時に果たす組織はことに手形信用の利用が
多い．砂糖トラストがその代表格である．皮
革シンジケートは加工はしないが，調達と販
売を同時に行うため，手形信用が多い．調達
業務だけを行う組織（綿花，羊毛，タバコな
ど）は購買者手形を受け取り，その後，銀行
に割引またはオンコール担保として呈示す
る．それ故，手形形態が普及している．但
し，そのクレジットが実際に調達に向かった
かどうかは記録上，不分明である．輸出原料
調達融資も同様の問題がある８）．
単名手形割引は例外的である．ゴスバンク
定款は資産を担保とした追加的保証及び第３
者の支払い保証の下に行われる．その資産に
は『流通中商品』を含む．しかも，そうした
場合，理事会全員の一致の決定を要する．手
形業務中，単名手形の割合はごく少ないが
［表Ⅱ－５］，なお存在はする．ことに農業
信用システムではかなり多いと推定され
る９）．
ところで手形信用は本質的には手形呈示者
ではなく，振出人への与信であるが１０），「わ
が国の銀行は一般原則として手形割引や手形
表Ⅱ－２ 割引‐貸付業務の種類の構成比率％％
１９２３ １９２４ １９２５ １９２６ １９２７ １９２８ １９２９
１０月１日 １０月１日 １０月１日 １０月１日 １０月１日 １０月１日 １月１日
手形信用 ３５．１ ４６．２ ５０．９ ４８ ３９．８ ３０ ２７．８
商品担保信用 ２５．７ １７．２ １４．７ １０．５ ８．５ ６．７ ５．６
有価証券担保信用 ４．４ ０．９ ０．８ ０．７ ０．６ ０．４ ０．５
目的貸付 ３４．８ ３５．７ ３３．６ ４０．８ ５１ ６２．９ ６６．１
戦前との比較
１９１３／１０／１１９２３／１０／１１９２４／１０／１
手形信用 ５９．６ ４４．７ ５２．８
商品担保信用 ９．０ ３３．９ ３０．１
有価証券担保信用 ２５．６ ６．０ ３．３
その他 ５．６ １５．４ １３．６
注記：下の表は戦前の分類に合わせて再分類したもの．
出典：Kredit i khoziaistvo, 1927, №3-4, p.177 ; 1928, №1, p.149 ; №2, p.157 ; 1929, №3, p.182 : Livshits, F.
D., Banki Soiuza SSR, M., 1925, p.77.
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表Ⅱ－３ ソ連邦信用機関のバランス・シートの構成比率（％％）
１９２３ １９２４年 １９２５年 １９２６年 １９２７年 １９２８年
１０／１ １／１ ４／１ ７／１ １０／１ １／１ ４／１ ７／１ １０／１ １／１ ４／１ ７／１ １０／１ １／１ ４／１ ７／１ １０／１ １／１ ４／１ ７／１ １０／１
貸方
現金準備 ３．４ ５．４ ４．９ ５．２ ４．５ ４．３ ４．２ ４．５ ４．７ ３．４ ２．９ ２．５ ２．８ ２．６ ２．２ １．９ １．５ １．５ １．６ １．３ １．７
資産 ２６．４ ２９．６ ３１．３ ２７．９ ２３．８ ２３．６ ２０．９ １７．６ １７．６ １６．５ １５．３ １５．３ １５．７ １５．５ １５．３ １３．１ １３．１ １１．５ １０．６ ８．８ ８．５
割引‐貸付業務 ６４．６ ５６．５ ５５．３ ６０．１ ６５．８ ６５．７ ６８．０ ７１．６ ７１．９ ７３．２ ７５．２ ７６．０ ７５．４ ７７．６ ７８．６ ８０．７ ８２．２ ８３．２ ８２．６ ８５．３ ８５．５
うち手形 １８．７ １６．５ １７．９ ２２．３ ２５．７ ２７．１ ２７．５ ３２．８ ３１．６ ３２．５ ３４．２ ３４．０ ３３．６ ３３．６ ３３．２ ３４．１ ３０．８ ３２．１ ３０．１ ２６．３ ２４．７
商品担保 １７．５ １３．５ １３．５ １５．３ １１．７ １０．０ １１．０ １１．９ １１．３ １０．６ １０．７ １０．６ ８．７ ７．６ ８．３ ８．９ ７．９ ６．６ ６．４ ６．０ ５．５
目的貸付 ７．４ ６．１ ６．５ ８．６ １１．３ １２．１ １２．５ １１．９ １２．７ １２．２ １１．１ １１．４ １２．４ １３．１ １２．３ １３．２ １４．６ １３．９ １２．１ １０．４ １０．７
外部資金による特別貸付 １５．７ １３．１ １２．０ １０．６ １２．３ １０．８ １２．０ １１．０ ９．３ １０．０ １２．０ １５．０ １４．８ １６．１ １９．５ ２０．７ ２４．４ ２６．７ ２９．４ ４０．４ ４１．０
その他貸方 ５．２ ８．１ ８．１ ６．８ ５．７ ６．３ ６．９ ６．３ ５．６ ６．８ ６．５ ６．２ ６．０ ４．３ ３．９ ４．３ ３．２ ３．８ ４．３
国内コルレス決済残高 ― ０．４ ０．４ ― ０．２ ０．１ ― ― ０．２ ０．１ ０．１ ― ― ― ― ― ― ０．０２ １
支店間未調整決済残高 ０．４ ― ― ― ― ― ― ― ― ― ― ― ０．１ ― ― ― ― ― ―
借方
発券 ２８ ２６．２ ２５．７ ２５．２ ２９．３ ２８．３ ２４．１ ２４．２ ２８．２ ２６．９ ２６．３ ２５．６ ２５．６ ２５ ２２．２ ２２．６ ２３．５ ２２．６ １８．６ １６．６ １７．８
自己資金（資本金，利潤など） １８．７ １６．９ １７．３ １７ １８．９ １８．７ １９．２ １９．６ １８．５ １８．２ １９．６ ２０．７ ２０．３ ２０．１ ２０．７ ２２．５ ２１ １９．８ １９．５ １３．９ １４．７
預金，当座勘定 ２７．３ ３３ ３４．１ ３１．９ ３０．２ ３３．５ ３４．６ ３４．１ ３５．８ ３１．９ ３２．４ ２９．１ ３０．７ ３０．４ ３１ ２５．９ ２５ ２２．８ ２３．１ １９．３ １９．０
うち財務人民委員部のそれ ８．６ １３．５ １５．１ １０ ６ １０．９ ８．６ ７．９ ９．１ ８．３ ９ ７．７ ８．８ ８．２ ８．７ ５．４ ７．１ ６．２ ７．４ ５．８ ４．９
特別目的外部資金（財政資金など） １６．９ １３．９ １３．２ １２．８ １２．８ １１ １２．６ １１．６ ９．７ １０．５ １２．４ １５．５ １５．１ １６．２ １９．７ ２１．１ ２４．８ ２６．９ ２９．５ ２７．７ ２７．３
海外借入 ０．３ ０．３ ０．２ ０．５ ０．５ ０．５ ０．８ １．３ １．７ ２．４ ２．７ ２．７ ２．３ １．９ １．４ １．６ １．６ １．６ １．４
その他借方 ８．４ ７．６ ６．９ １０．１ ７．６ ６．５ ６．２ ６．６ ６ ５．６ ５．６ ５．７ ５．６ ３．５ ３．６ ４．５ ４ ３．６ ４．４
国内コルレス決済残高 ０．４ ― ― ０．０５ ― ― ０．１ ０．１ ― ― ― ０．１ ０．２ ０．３ ０．２ ― ０．１ ― ―
支店間未調整決済残高 ― ２．２ ２．６ ２．５ ０．７ １．５ ２．４ ２．５ ０．１ ２．５ １ ０．６ ― ２．６ １．２ １．８ １．７ ２．７ ３．５
注記：１９２８年７月１日以降は筆者が計算．但し，項目分類がそれまでと異なるため単純に比較はできない．貸付種類の比率や資金源の比率は凡そ把握でき
る．
出典：Vestnik finansov, 1928, №8, pp.194-7 ; №11, p.136 ; 1929, №3, p.182 ; №6, p.176.
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表Ⅱ－４ 信用機関種類別貸付業務
ゴスバン
ク
商業株式
銀行
協同組合
銀行
公営事業
銀行
農業信用
システム
相互信用
組合
計
１９２６年
１０／１
手形業務 １０６２．３ ３５７．４ ９２．８ １５４．５ １３７．８ ３８．８ １８４３．６
商品担保業務 １８４．７ １０２．１ ２３．２ ５２．９ ３３．５ ８．１ ４０４．５
有価証券担保貸付及びオンコール １４１．８ ２．７ ０．６ １．８ ０．３ ３．４ １５０．６
短期目的信用 ２５８．７ １９．７ １．８ ２１．２ ２４２．６ ― ５４４．０
穀物業務融資 １５５．５ ― ― ― ― ― １５５．５
長期目的信用 ３３５．０ ７１．３ １０．５ ２７６．２ ３４１．７ ― １０３４．７
割引‐貸付業務計 ２１３８．０ ５５３．２ １２８．９ ５０６．６ ７５５．９ ５０．３ ４１３２．０
１９２７年
１０／１
手形業務 １３８４．８ ３５２．４ １２５．５ １８３．０ １１６．２ ２９．１ ２１９１．０
商品担保業務 ３０６．０ ８７．８ ２５．２ ５０．２ ２４．８ １．８ ４９５．８
有価証券担保貸付及びオンコール ２０．０ １．０ ０．９ ２．１ ０．２ ０．３ ２４．５
短期目的信用 ３２５．７ ４３．２ ７．６ ４２．７ ４２０．１ ０．３ ８３９．６
穀物業務融資 ２２３．０ ― ― ― ― ― ２２３．０
長期目的信用 ７２２．７ ２８６．６ ６９．５ ５５２．６ ７００．３ ― ２３３１．７
割引‐貸付業務計 ２９８２．２ ７７１．０ ２２８．７ ８３０．６ １２６１．６ ３１．５ ６１０５．０
１９２８年
７／１
手形業務 １９０４．６ ４８．４ １３９．８ ２０４．１ ６４．６ ２２．０ ２３８３．５
商品担保業務 ４１９．４ ３７．２ ２６．２ ４３．７ １７．９ １．１ ５４５．５
有価証券担保貸付及びオンコール ２６．２ ０．３ ２．１ ４．８ ０．３ １．０ ３４．７
短期目的信用 ３９５．０ ４１．５ ４４．９ ６５．１ ４０３．５ ０．３ ９５０．３
穀物業務融資 １４７．４ ― ― ― ― ― １４７．４
長期目的信用 ３７０．０ １２３９．３ ７９．６ ８３１．８ １１６９．９ ― ３６９０．６
割引‐貸付業務計 ３２６２．６ １３６６．７ ２９２．６ １１４９．５ １６５６．２ ２４．４ ７７５２．０
（百万ルーブリ）
出典：Vestnik finansov, 1929, №1, p.97.
表Ⅱ－５ 手形業務の種類（２８年７月１日）
ゴスバン
ク
貿易銀行
全ロ協同
組合銀行
中央公営
事業銀行
モスクワ
市立銀行
中央農業
銀行
計
単名手形割引 ― ― ２．１ ― ― ― ２．１
単名手形担保特
別当座勘定
― ０．７ ０．８ ― ０．１ ― １．６
２名以上の裏書
の手形割引
１２１４．７ ４．９ ９０．３ ７．９ ７．４ ０．４ １３２５．６
２名以上の裏書
の手形担保特別
当座勘定
６７８．９ １３．２ ７．１ ２．８ ６８．７ ― ７７０．７
割引債務証書 ２．８ ― ０．０２ ― ― ― ２．８２
外為割引 ８．２ ０．３ ― ― ― ― ８．５
計 １９０４．６ １９．１ １００．３２ １０．７ ７６．２ ０．４ ２１１１．３２
（百万ルーブリ）
出典：Vestnik finansov, 1929, №1, p.99.
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オンコールに際し，手形呈示者と取引関係を
もち，債務の主体は手形呈示者とみなす」．
このことは統計資料にも反映している．
但し，この方式からの例外もある．例え
ば，土石工業への純手形振出信用がそれであ
る．ゴスバンクはプロダシリカート（土石シ
ンジケート）に対し，トラストから受け取っ
た製品に対する支払債務の一定額を手形振出
信用として開設し，そうして振り出した手形
を銀行が割引くのである．その場合，銀行は
シンジケートと共に手形振出総額とそれらの
トラスト間配分を定める．他方，シンジケー
トの方は全ての受け取った購買者手形を銀行
に引渡す義務を負う．これら購買者手形は割
引かれず，シンジケートが振り出し，トラス
トが銀行で割引く上記手形の保証と看做され
る．
石油シンジケートについても本質上，これ
に近い貸付方式が定められた．シンジケート
は受け取った全ての購買者手形をゴスバンク
に引渡し，その一部は割引に呈示するが，残
りは上記の方式により手形振出信用の保証と
なる．プロムバンクについても国営工業の
１，２の部門で同様の貸付方式があった．
こうして「手形振出人の，その手形を割引
いた銀行に対する直接的責任性が作り出され
た」．
銀行が取引相手の手形振出の限度額（リ
ミット）を定め，それらのトラスト間配分を
決める権利を与えられ，更にトラストが呈示
する手形は当該顧客の受け取る購買者手形に
よって二重に保証されるとすれば，手形発生
の元となる商取引の有利性や妥当性に対する
銀行の一定の利害関心が存在することにな
る．従って手形債務に本来的な抽象性原理は
後景に退く１１）．銀行による借り手への財務管
理の強化のためであろう．
表Ⅱ－３からすると割引‐貸付業務中，手
形業務の比重は１９２５年までは増大し，その後
は急速に低下した．但し，ゴスバンクについ
ては２７年も２８年も比重は増加した．これは
１９２７／２８年度，Ⅱ，Ⅲ四半期における銀行制
度の再編の故である．つまり一方で短期貸付
業務はゴスバンクに集中し，他方でゴスバン
クの長期業務（財務人民委員部勘定による貸
付）の多くが長期信用銀行に移譲されたから
である．株式商業銀行における手形業務の比
重は急減し，協同組合銀行でもなお大きな
表Ⅱ－６ 貸付期間
ゴスバンク プロムバンク
平均貸付期間
（日数）
うち手形信用
平均貸付期間
（日数）
うち手形信用
うち商品担保
信用
１９２４／２５年度 ６３．２ ５３．７ ６７（７６） ６３（６９） ８２（１１４）
１９２５／２６年度 ６３．２ ５９ ６８
１９２６／２７年度 ５７（４２） ６５
注記：（ ）内は本店．
出典：Gosudarstvennyi bank SSSR, 1925-1926 god, 5-i god deiatel'nosti, M., 1927, p.27 : Otchet
torgovo-promyshlennogo banka SSSR za tretii 1924-1925 operatsionnyi god, M., 1926,
p.133 : Otchet torgovo-promyshlennogo banka SSSR za chetvertyi 1925-1926 operatsion-
nyi god, M., 1927, p.19 : Otchet torgovo-promyshlennogo banka SSSR za piatyi 1926/27
operatsionnyi god, M., 1928, p.7.
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シェアを占めるとはいえ比重は低下した［表
Ⅱ－４］．
けれどもその比重の低下はかなりは単にバ
ランス・シート作成方法の変更と関連してい
る．１９２７年１０月１日の財務人民委員部の実務
上の訓令により，保証の形態の如何を問わず
（手形であれ，商品または単名手形であれ）
銀行が事前に知りうる特定の目的に交付され
た全てのクレジットは目的信用に分類するこ
とになった．その結果，全てではないが，ク
レジットのかなりは（ことに農業信用システ
ムで）バランス・シート上，手形割引や手形
担保オンコールから目的貸付の項目に移され
た．だから一見したほど，手形業務はその比
重を減らしたわけではない．
というよりは実は手形割引や，そして手形
担保オンコールはことにそうであるが，１９２６
年１０月１日の時点ですでに，これらの項目に
はそもそもその使途が事前に銀行に分かって
おり，暫定的に手形債務の形で手続きがなさ
れた純目的貸付が隠されていたのである．そ
の後のバランス・シートにも手形業務のグ
ループにしばしば純目的信用が混じってい
た．
その正確な数値は不明だが，例えば，農業
信用についてみれば，２７年１０月１日の従来の
区分の手形割引や手形担保特別当座勘定の約
２５６百万ルーブリのうち，短期目的信用に当
たるものは７５百万ルーブリ強，長期目的信用
に当たるものは７６百万ルーブリ強であっ
た１２）．
こうして手形形態を採っている業務は
往々，特定の使途により規定されており，本
質上，目的貸付の性格をもっていたのであ
る．
次に商品担保信用及び商品‐委託業務．
表Ⅱ－３に見られるように，当初は割引‐
貸付業務中，約２５％を占めていたが，その後
急減し，２７年には１０％を切った．これには商
品担保の期限付き貸付と特別当座勘定（オン
コール）の２種類がある．前者はその期間に
全額償還されるべきものであり，後者は手形
担保のそれと同様，開設されたクレジットの
範囲内で状況に応じて顧客が自己の債務を増
やしたり，償還する．銀行はいつでも口座の
閉鎖を要求できるし，担保の商品の差し押さ
えが出来る．ロシアでは倉庫商品担保が多
い１３）．他に商品証書担保オンコールがある．
ゴスバンクの商品－貸付業務は主に商品担
保オンコール及び商品証書担保オンコール形
態である．ゴスバンク本店のデータではこれ
らクレジットのかなりは貿易金融と関連して
いる．
商品信用状担保形態は実現のため発送され
た商品担保の貸付であり，商品を生産地から
販売地に流通させるためには有用である．ゴ
スバンクの穀物業務では意義があるが，あま
り発展していない１４）．
貿易銀行では他の信用機関と比して商品担
保信用が相対的に大きな役割を果たしてい
る．この信用形態はロシアでは主に貿易金融
のために用いられたからである．なかでも国
内外の商品証書担保オンコールが最も多
い．２０年代半ばには海外支部の業務と関連し
て海外商品担保オンコールが幾分伸びた．
プロムバンク（商工業銀行）では商品担保
貸付の重点は本店から支店に移った．ここで
は商品担保の期限付き貸付と特別当座勘定が
中心である．担保となるのは主に生産過程に
ある工業原料や半製品である．銀行の自己倉
庫にある製品を担保とするものは少ない．担
保とされる商品からは織物，金属製品など市
場で不足が感じられる商品は除かれる．
プロムバンクの商品担保信用を利用するの
は生産組織が多い．その経済的性格からして
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ゴスバンクの生産－目的信用に対比される．
そこでも時々，商品による追加保証が求めら
れるからである．更に単名手形担保，追加的
商品保証のオンコール形態が用いられるよう
になった．これは本質上，生産－目的信用で
あり，且つかなり長期である．
モスクワ市立銀行のそれは主に商品担保オ
ンコールである．この銀行の分類では商品担
保信用に長期工業貸付が含まれる．この貸付
もゴスバンクの生産－目的信用に近く，期限
は１年以上で，顧客はモスクワ国民経済会議
管轄工業である．
商品担保オンコールにはかなり流通中の商
品を担保とする商業及び協同組合組織へのク
レジットも含まれる．これは銀行と緊密な結
びつきのある健全な顧客に与えられ，その経
済的内容からして白地信用（当座貸越）に近
い．蓋し，流通中の商品（これは借り手の責
任で倉庫に保管されるものではない）は事実
上，追加的保証としてしか存在しえないから
である１５）．
こうした商品担保貸付業務は状況によって
は円滑な商品流通を阻害することになる．こ
とに需要超過の局面で銀行の倉庫に滞留する
惧れが生じうる．
１９２６年１月には財務人民委員部は最高国民
経済会議，国内商業人民委員部，諸銀行との
協議を重ねた後，その特別決定で商品取引健
全化のため銀行に対し市場で非常に不足して
いる商品（綿織物，屋根用トタン，オー
ヴァーシューズ，植物油等々）について商品
担保貸付の停止を勧告した．それほど不足し
ていない商品についてもその貸付期限は極力
短縮する．但し，工業側の意向を汲んで工場
倉庫にあり生産計画に応じて製造される半製
品，及び出版所の紙については適用外とし
た１６）．
商品－委託業務は商業機構が未整備であっ
たネップ期初期には発展した．その課題は必
要な原材料の供給や商品実現への参加により
工業を組織的に助成し，また個々の地域的市
場へのそれらの需要に応じた，あるいは商品
供給の国家計画に応じた商品取引を組織的に
助成することである．商品－委託業務により
買手の手形上の保証書を交付したり，売買に
アヴァンスを与えたり，といったことによっ
て顧客間の相互決済や通常の貸付形態の拡大
を促した．工業組織ことに地方のそれとの製
品の長期的実現の総体契約は商品－委託業務
において大きな役割を果した．だからこの業
務は中央より地方で発展した．
プロムバンクの場合，１９２４／２５年度は顧客
の委託による業務が圧倒的であった．自己の
勘定によるそれはわずかで，ほとんど専ら支
払い能力のない顧客であることが判明し，バ
ンクの保有となった担保商品の清算と関連し
ていた．あるいは買手の決裁条件を容易化し
たり，取引当事者が互いに良く知っていない
場合に取引を迅速化するために行われた．商
品種類では食品が圧倒的に多い．とくに穀物
調達地域で多い．金属では半分以上がウクラ
イナ支店である．これはウクライナの中小工
業に金属原料を供給するためである１７）．
これも商品担保業務と同様に制限された
が，その全面的規制を巡ってはその後，商業
人民委員部と財務人民委員部の間で係争問題
となった．前者は辺境のような国営及び協同
組合商業の発展していない地域を除き不足す
る大衆消費財の商品委託業務を全面的に禁止
することを求めた．これに対し後者は私人の
委託によるそれは禁止すべきだとしても，国
営工業や協同組合の委託による業務を行う権
利は留保すべきだ，と主張した．但し，銀行
の自己勘定によるそれの中止には異論はな
かった１８）．
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結局，妥協的決定に至る．２６年６月の小売
価格引下げ官庁連合中央委員会は銀行自身の
勘定による商品委託業務や私的セクターから
の不足工業品，原料，半製品の売買委託業務
を禁止し，国営及び協同組合からの委託業務
は条件付きで認める方針を打ち出し，同月公
布の財務人民委員部特別決定も概ねそれに
従った１９）．
その結果，１９２４／２５年度には国営及び協同
組合組織の商品取引中，４％を占めた商品‐
委託業務は１９２５／２６年度には１．５％に激減し
た２０）．こうしてネップ期初期には有用であっ
た商品－委託業務も国営及び協同組合組織の
発展と共に意義を失ったのである．
次が有価証券業務．
戦前には有価証券担保貸付や特別当座勘定
及び有価証券の自己保有は大きな規模であっ
たが（１９１４年初めのバランス・シートで１７％
を占めた）２１），ソヴェト期にはネグリジブル
である．有価証券担保貸付はほとんどない．
そもそもファンド市場に売れ行きの良い有価
証券はない．国債のみである２２）．２３年後半に
プレミア付債担保貸付が広がったが，これは
半ば強制的性格をもつ．抵当業務自身は半慈
善的性格をもっていた．主に賃金勘定で債券
を受け取った労働者，職員について行われ
た．その後，これが自発的な業務となると共
に有価証券担保貸付も発展し始めた．
また外貨担保貸付もあるが自国通貨の強化
に伴い意義を失った．
他に貿易での信用保証業務がある．時々は
国内商業でもある．例えば，協同組合組織が
トラストから商品を購入する場合である２３）．
そして最も大きな比重を占める目的貸付
（tselevoi kredit, earmark loan）．
ゴスバンク作成の目的貸付規則によれば，
これは開設される信用形態や保証の性格に係
わりなく（手形担保，商品担保その他），使
途指定のあらゆる貸付が含まれる．目的信用
の利用に対するコントロールが可能なように
借り手は申請されたクレジットの使途を正確
に示し，クレジット支出の詳細な計画の提出
を義務づけられる．この計画には信用受取の
期日，生産ないし調達の決められた使途のた
めに利用する期日を明記せねばならない．担
保をつけるか，もしくは担保なしの交互計算
勘定の形態において要求次第返済の条件で貸
し付けられる．
直接に貸し出しを行う銀行の支店には当該
業務を監督する義務があり，現地でそれを点
検する権利をもつ．借り手が計画された業務
を遂行していないことが判明した場合，もし
くは交付された資金が指定された目的以外に
支出された場合には銀行はクレジット閉鎖の
権利を留保する２４）．
この業務は「短期目的信用」や「生産‐目
的信用」（ゴスバンクの場合）といった名称
をもつ．当初は白地的性格であった．つまり
手形や商品の担保をもたず，企業の全資産で
保証されていた（民間取引から排除されたも
のを除き）．こうした白地式目的貸付はネッ
プ期初期に担保に適した商品が少なく，手形
取引も発展していなかった時期に意義があっ
た．ことに木材や砂糖工業の輸出木材の調達
融資や砂糖カンパニアへの融資で適用され
た．ゴスバンクが発券銀行になると共に白地
性格を失い，通常の特別商品担保性格をも
つ．但し，使途特定や相対的に長期の性格は
残す２５）．
最も一般的な短期目的貸付は季節的な原料
買付けで利用される．戦前には原料調達は
個々の商業会社が行い，次いで工業企業に再
販売した．商業会社は充分な資本をもち，そ
うした取引は通常の手形割引や商品担保貸付
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によって可能であった．
ネップ期には小規模な生産者が調達組織に
クレジットを与えることは難しく，またシン
ジケートや調達組織の資本も乏しい．トラス
トのアヴァンス手形による信用も望ましくな
く，通常の商品手形保有も少ない．そこで単
名手形保証の目的貸付が行われ，これはその
後，商品で，次いで為替手形で保証された．
国内綿花調達ではクレジットは単名手形で
開設され，次いで商品担保及び購買者手形割
引に代わる．海外綿花については海外信用状
の形で開設され，次いで商品担保貸付に代わ
る．亜麻調達では一部は単名手形，一部は通
常の購買者手形による．皮革工業では単名手
形信用は比較的少ない．
ゴスバンクに関して言えば財務人民委員部
勘定で開設される短期目的信用はほとんどな
い．但し，財務人民委員部勘定で輸入貸付が
交付された時期があったが（原料調達及び大
衆消費財輸入），それも１９２５／２６年度にはほ
とんどなくなった２６）．
長期目的貸付は大部分，工業企業の設備更
新や拡張に向けられる．戦前ロシアでは西欧
諸国と異なって長期債は鉄道を除いて普及し
なかった．鉄道債にしてもほとんどは国内市
場より海外貨幣市場で消化された．その代わ
り戦前には不動産抵当証書が普及してい
た２７）．
ネップ期の長期貸付の主たる資金源は国家
財政である．銀行による長期貸付の場合（経
済復興債やプロムバンク長期信用部）も基本
的には財政的性格が強い．経済復興債による
銀行貸付は本質上，ゴスバンクによる将来の
財政割当の前渡しである．プロムバンク長期
信用部の資金源も財政割当てや工業利潤の控
除（国庫に入るべき資金）が中心である．海
外資金は海外設備注文に対する数年期限のク
レジットに限られる．それも大きな規模では
ない．
最初の長期目的貸付は財務人民委員部勘定
で交付されたクレジットである．『特別貸付
交付のための特別資金』勘定と称された．こ
れは通常の信用業務では充足できないクレ
ジット需要に応えるものである．そうした顧
客の大部分はなお最終的に国家財政から自立
していない工業企業であり，赤字で信用能力
がない．
当初は財務人民委員部が直接，交付してい
たが，２２年５月よりゴスバンクを通して行わ
れるようになった．これら貸付は最高国民経
済会議と財務人民委員部との合意によって行
われ，ゴスバンクはただ契約締結，この業務
の技術的実施，利払いや償還の監視を行う．
利率は当初より年６％と低い．
この貸付は多様である．本質上，補助金と
なっているものもあれば，完全に商業的性格
のものもある（例えば，繊維シンジケートへ
の海外綿花買付けへの貸付である．これは期
限に正確に償還せねばならない）．他はこれ
らの間の中間的形態である．
ゴスバンクは１９２４／２５年度と１９２５／２６年度
に経済復興債担保の貸付１９０．９百万ルーブリ
を交付した（財務健全化目的を含め）．うち
１５９．６百万ルーブリは工業向けである．ゴス
バンクは企業から受け取った債権の額面の
７５％のみを交付した．企業にはその貸付の使
途通りの利用義務を課す．
プロムバンクでも長期貸付のための特別資
金がある．これはかって銀行設立時に最高国
民経済会議が工業に必要な製品輸入の融資の
ために財務人民委員部から交付された２．５百
万ルーブリの特別ファンドのうちから銀行に
供与した資金である．このファンドはそれ以
上補充されることはないため，この業務は発
展しなかった．この資金からの貸付交付はプ
ロムバンクと最高国民経済会議の合意により
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行われる．
プロムバンクの長期信用部は１９２５／２６年度
下半期に開業した．無論，ほとんどが工業向
けである．
モスゴルバンク（モスクワ市立銀行）には
モスクワソヴェトの特別預金がある．公営事
業や住宅建設の貸付のために預けられ，モス
クワソヴェト，銀行， Muni［地方自治
体？］その他の代表からなる特別委員会の決
定により貸付を交付する．
他に電化銀行には財務人民委員部勘定と銀
行勘定の目的貸付がある．中央農業銀行や中
央公営事業銀行のそれはほとんど財政資金に
よる．いわゆる保証信用は本質上，財政割当
の代用物であって，銀行信用の性格をもたな
い．
公営事業及び住宅建設中央銀行には特別資
本が設けられた．その資金源は都市の非勤労
者の住居面積に応じた目的居住税や国営工業
企業の利潤からの労働者福利厚生ファンドへ
の控除より成る２８）．
その他にコルレス勘定がある．
これは送金の支払い委託である．そのための
口座をもつ．ノストロ（nash バンクの出
した委託）とロロ（ikh バンクの引き受け
た委託）がある．
例えば，ゴスバンクが取り立てのため手形
を他の信用機関に送付し，手形の支払いによ
りその分，債権となる２９）．
この業務は貿易の発展やインカッソ及び送
金業務の発展に伴い増大する．プロムバンク
のバランス上では１９２３／２４～１９２４／２５年度に
貸方の０．６％から１．２％，借方の０．５％から
１．１％を占めた３０）．
工業相手の専門銀行であるプロムバンクの
割引‐貸付業務をみておこう．貸付先の８０％
以上は国営工業である．
１９２４／２５年度のプロムバンク報告書による
と 貸 付 形 態 は 手 形 信 用 が 多 い（７１～
７２．５％）．商品担保信用は比重が低下した．
高い景況のもと商品が速やかに実現されたか
らである．また銀行が固定資本の改造や復興
のため多くの信用を与えたため，単名手形貸
付や目的信用が急増した（絶対額はなお少な
いが）．
手形信用はほとんど手形割引である（９０％
近い）．手形担保オンコールの比重は少な
い．
商品担保信用は主に原料担保であり，事実
上，生産信用である．これは何度も延長さ
れ，長期化した．これには商品担保貸付，商
品証書担保貸付，商品担保オンコール，商品
証書担保オンコールの４種類がある．なかで
は商品担保オンコールが多く，２５年１０月１
日，商品担保信用全体の残高の８０％超を占め
る．商品証書担保信用は少ないが，これはソ
ヴェト期の商業取引の構造による．商品の中
央から地方への流通は中央の国営工業商業合
同（シンジケートなど）が引き受ける．それ
らは生産組織から商品を手形で受取り，従っ
て流通する商品担保での特別の信用は必要と
しない．地方の小卸は中央商業機関の地方代
表部から商品を受取り，やはり輸送証券を割
引に呈示することは出来ない．こうした事情
により銀行の信用状業務もまた発展していな
いのである．有価証券や外貨担保の信用の展
開はごく弱い．国営工業は流動資金が逼迫
し，国債購入のための資金的余裕がない３１）．
１９２５／２６年度の短期貸付業務は伸びない．
年度末残高（３２７．３百万ルーブリ）のうち手
形信用は７９．２％である．手形業務は健全化し
た．手形書き換えの手形償還額に対する比率
は１９２４／２５年度の１５．５％に対し，６．４％に減
少し，手形不渡りも１９２４／２５年度の５．１百万
４２
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ルーブリに対し１百万ルーブリに減少し
た３２）．
１９２６／２７年度も短期貸付業務は幾分，減退
した（年度末残高は３１２．４百万ルーブリ）．手
形信用の比重は７７～７９％である．商品担保信
用は第２四半期に幾分増加した．これは金属
製品の一部の販売市況軟化や建設資材市場の
不利な市況のためである．バンクは積み上
がった在庫に対し貸付を与えた．春季には滞
貨は解消され，その比重は低下した３３）．長期
貸付部の活動については後述する．
ネップ期においてプロムバンクを始とする
特殊銀行とゴスバンクとの関係はどのような
ものであったか．
各種信用機関のゴスバンクへの借入依存度
は高い．ゴスバンクの信用機関への貸付残高
（長期を含む）は２４年１０月１日に７３．２百万
ルーブリ，２５年１０月１日に２１３．４百万ルーブ
リ，２６年１０月１日に２４１．５百万ルーブリ，２７
年１０月１日に３２７．５百万ルーブリ（うち長期
は約１００百万ルーブリ），２８年１０月１日には
３７７．１百万ルーブリ（うち長期はやはり約１００
百万ルーブリ）に上った３４）．
戦前には商業銀行のバランス上，ゴスバン
クでの再割引や再担保額は約６％であった
（但し，戦前はコルレス勘定の信用コストが
低いため，その債務は大きい．ソヴェト期は
そのコスト差がほとんどないため，コルレス
勘定上の債務は伸びていない）が，２５年１０月
１日には専門銀行のゴスバンクへの債務はそ
れらのバランス上の７．５％であった．一般的
な資金不足の故，それらのゴスバンクでの借
入需要は戦前よりずっと多い３５）．
５銀行（プロムバンク，貿易銀行，全ロ協
同組合銀行，モスクワ市立銀行，電化銀行）
についてみれば，２５年１０月１日の割引‐貸付
残高６７９．４百万ルーブリに対し，それらのゴ
スバンクへの債務は１０２．２百万ルーブリで
あった．２６年８月１日にはそれぞれ７４８百万
ルーブリ，９８．３百万ルーブリであった３６）．
そのうちプロムバンクのゴスバンクからの
借入額は１９２４／２５年度にフローで２０３百万
ルーブリになる（年度内の償還額は１７１百万
ルーブリ．期末残高は５３．８百万ルーブリ）．
これはプロムバンクの割引‐貸付業務の
１２．２％にあたる．そのうち最も多い形態は手
形担保オンコールであり，８６．７％を占める．
次いで手形割引が９．８％，外為割引が０．４％，
有価証券担保オンコールが３．１％である．商
品担保オンコールはほとんどない３７）．その後
もゴスバンクからの借入額の水準はほとんど
変わらない（１９２６／２７年度末に５７．７百万ルー
ブリ）．ゴスバンクは工業への直接貸付を増
やした３８）．貿易銀行の割引‐貸付業務中，ゴ
スバンクへの債務の比重は２４年１０月１日に
１４％，２５年１０月１日に１３．７％，全ロ協同組合
銀行のそれは１９．８％及び２１％であった．但
し，モスクワ市立銀行のそれは６．２％，６．１％
と低い３９）．地元産業が基盤であり，地域の資
金を吸収できたのである．
簡単に戦前と比較しておこう［表Ⅱ－７
a，７b，８］．
まず，制度的に見れば戦前は銀行の割引‐
貸付業務中，株式銀行の比重はほぼ６０％を占
める．ゴスバンクの比重は２０％に留まる．ソ
ヴェト期にはゴスバンクのそれが圧倒的に多
くなった．また戦前の国立銀行では発券はほ
とんどその貸方業務の資金源とはなっていな
い４０）．ソヴェト期には表Ⅱ－２に見られるよ
うに発券はかなりの比重を占めた．復興期に
は一般的な傾向である．
また貸付形態についてみれば商業銀行の貸
付中，６０％近くは手形信用であり，次いで有
価証券担保貸付が３０％を，商品担保貸付が
４３
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１０％を占める．コルレス勘定も多い．ソヴェ
ト期にはそれらの比重は低下し，目的信用の
比重が高くなっていった．
これは戦前とは違って，手形信用の基盤が
脆弱だからである．手形の期限延長，書き換
えは稀でない（手形期限の長期化やそれによ
る支払い日の先送り）．不払いの責任は事実
上，ない．商品担保貸付も同様であり，商品
保証は純形式的なものに過ぎない．担保商品
の実現は不可能か，銀行にとり大きな損失を
齎す．しばしば売れ行きの悪い商品で保証さ
れる．また売上のうちからの支払いで銀行貸
付返済への優先権はない．
それに対し生産目的信用（目的貸付）は正
確に定められた使途に従って支出され，銀行
には資金の支出の内容や支出状況をコント
ロールする権利が与えられる．長期のそれが
多くなる．穀物や原料調達への貸付でも目的
信用が一般的となっていく４１）．
こうして戦前と比して手形信用や商品担保
信用の意義が低下し，使途の決められた目的
信用の比重が大きくなった．とはいえ銀行信
用のコントロールは容易ではない．信用計画
も作成され，一応はそれに基づいて貸付は行
われる．だが実際には借方も貸方も計画の枠
には収まらない４２）．
そこで貸付の調節を行うためには信用機関
は工業や商業組織への融資においていわゆる
リミットシステムに頼らざるを得ない．これ
は銀行信用の利用枠である４３）．例えば，木材
工業への銀行貸付は年間確定リミットによ
る４４）．
プロムバンクの繊維工業の生産財供給への
貸付も繊維組織へのリミット勘定で納入者へ
の与信を規定する相応の契約に基づいて行わ
れた．食品工業の大企業の原材料供給への貸
付も同じ方式である．
他方，建設資材工業（セメント）の企業の
生産への融資契約はそれらの販売計画に応じ
て締結された．製油工業の企業とも同じよう
な協定をもつ．こうした信用計画の契約上の
基礎付けは銀行の計画的活動とその工業顧客
の生産‐財務計画との結びつきを深めた，と
いう４５）．
こうした直接的な規制の形で銀行による社
会的資金利用へのコントロールを強化し，資
金配分を調整しようとしたのである．
では貨幣市場のメカニズムが十全に機能し
ていないネップ期の信用機構において利子は
どのように決められ，いかなる役割を果たし
表Ⅱ－７a 戦前の諸銀行の割引‐貸付（年初）
１９１２年 １９１３年 １９１４年
国立銀行 ９２４ ９６７１，０７２（２０．３％）
株式銀行 ２，４０３ ２，８９０３，１６２（５９．９％）
相互信用組合 ６８８ ７９４ ８１３（１５．４％）
公営銀行 １８９ ２１１ ２３２ （４．４％）
総計 ４，２０４ ４，８６２５，２７９（１００．０％）
（百万ルーブリ）
出典：Arnold, A.Z., Banks, Credit and Money in Soviet Russia, New
York, 1937, p.19.
４４
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表Ⅱ－７b 戦前の銀行のバランス・シート
①株式商業銀行のバランス・シート（年初）
１９１０ １９１２ １９１４
資産
商業割引 ８３７ １，２４０（５１．６％） １，５４６（４８．９％）
商業手形担保貸付 ８８ １９１（７．９％） ２９８（９．４％）
有価証券担保貸付 ３３１ ６３３（２６．３％） ９９８（３１．６％）
商品担保貸付 １８３ ３３８（１４．１％） ３１９（１０．１％）
計 １，４４０ ２，４０３（１００％）３１６２００％（１００％）
コルレス勘定 ４３１ ８１８ １，４７１
銀行所有有価証券 １４７ ２４４ ３１５
資本及び負債
資本金及び準備金 ３３２ ５６０ ８３６
預金 １，２６２ １，８１７ ２，５３９
コルレス勘定 ５２９ ９８６ １，４５８
（百万ルーブリ）
出典：Arnold, A.Z., op. cit., p.21.
②４７の株式商業銀行の借方（年初）
１９１０年 １９１３年
資本 ３３２．１ ７４０．９
預金及び当座勘定 １２６２．２ ２２９３．３
再割及び再担保 ５８．９ ３２９．９
コルレス勘定 ５２９．１ １２０８．９
その他借方 ４３０．２ ９２５
計 ２６１１．６ ５４９８
③国立銀行の借方（年初）
１９１０年 １９１３年 １９１４年
発券 １１７４ １５５４ １６６５
資本 ５５ ５５ ５５
国庫資金 ４２７ ８１３ ９５１
貯金局の当座勘定 ３８ １５
預金及び当座勘定 ２７４ ２６６ ２４０
その他借方 ７９ ７９ ８３
バランス ２０４６ ２７８２ ２９９４
出典：Kredit i khoziaistvo, 1927, №2-3, p.17.
４５
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ていたであろうか．
Z．カツェネレンバウムは言う．
ゴスバンクの［現在の］活動では利子率は
信用業務の調節者とはならない．それは諸掛
り補填の手段に過ぎない．利子収入の主要部
分は国庫収入となる．今の所は信用政策のた
めにいかなる形で利子率を利用できるかを語
ることは難しい．少なくとも完全にこの指標
を無にすることは賢明でない．特に借方業務
では利子率に依存する所は大きい．国民経済
的蓄積集中の問題である．顧客のクレジット
要求については利子率の高さには依存しな
い４６）．
確かにソヴェト期においては本来の貨幣市
場は未成熟であったから，利子率は資金の需
給の変化に敏感に対応して変動するわけでは
ない．概して絶対的な資金不足の下ではその
調節的機能は弱い．とはいえネップ期の銀行
信用機構は単なる資金の量的配分機能を果た
していたわけではなく，利子も単に銀行業務
のコストに過ぎなかったわけではない．間接
的であれ，あるいは屈折的であれ資金の需給
を反映し，何らかの調節機能を果たしていた
ことは間違いない．
減価紙幣時代には減価による損失をカ
ヴァーすべく利子率は定められた．１９２１／２２
年度にはゴスバンクの利率は次のように定め
られた．物価指数は３ヶ月毎に改定され，借
り手が減価による損失の５０％をカヴァーする
ことを見込んで，月８～１２％とされた（国営
企業は８％，協同組合が１０％，私的企業が
１２％）．その後，何度か引上げられた．更に
表Ⅱ－８ 戦前の銀行との比較
１９１４年１月１日 バランス 資本金 割引‐貸付業務 預金及び当座勘定
国立銀行 ３０４０ ５５ １１２３ １３２２
商業株式銀行 ６２３３ ８３７ ３１６２ ２５３９
相互信用組合 ８００ １２６ ６０３ ５９５
公営事業銀行 ２８２ ６０ ２２７ １９９
計 １０３５５ １０７８ ５１１５ ４６５５
１９２７年７月１日 バランス 自己資金 割引‐貸付業務 預金及び当座勘定
ゴスバンク ４４２０ ３０８ ２０４４ ８８２
商業株式銀行 １０１６ ２３６ ６６５ ２０３
協同組合銀行 ２７７ ２５ １６０ １０１
公営事業銀行 ９３３ ２５７ ７３２ ２２３
農業信用組合 １４６９ ２１３ １１２８ ９５
相互信用組合 ６０ ― ３４ ２３
計 ８１７５ ― ４７６３ １５２７
（百万ルーブリ）
注記：１）２７年の商業銀行に含まれるのはプロムバンク，貿易銀行，全ロ協同組合銀行．
２）自己資金には資本金，株式への応募勘定，予備資本及び収益割引‐貸付業務 預金及び
当座勘定．
出典：Kredit i khoziaistvo, 1927, №10-11, p.21.
４６
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貸付の金計算が導入され，月２％（割引率）
と３％（特別当座勘定）に引下げられた．輸
出信用は減価紙幣で貸付けられ，外貨での返
済が要求された．１９２２年１１月にはバンクノー
トが発行され，１９２３年には割引率は年８～
１５％となる．１９２３／２４年度初めには貸付のか
なりは減価紙幣のソフズナークで交付され
（一部はプレミアム付債），返済はチェル
ヴォネッツの現物か，チェルヴォネッツ相場
で計算されたソフズナークが要求され
た．１９２３年７月１日には割引率は１２％から８
～９％に引下げられた（１ヶ月未満の短期手
形）．１９２４年４月１日からは借方業務での利
率も引下げられ，当座勘定で年６％となっ
た．預金では年８％の場合もある．他の銀行
の割引率はずっと高い［表Ⅱ－９a，９b，９
c］．相互信用組合では１９２３／２４年度に年６０～
８４％にもなった．プロムバンクは２４年６月に
割引率を１２～１５％から１１．９％に引下げ，特別
当座勘定の利率は１２～１５％から１２～１３％に，
貸付利率は１２～１８％から１０～１２％に，貸付手
数料は０．５％から０．２５％に引き下げた４７）．
ゴスバンクの手形割引率（３ヶ月未満の手
形．欧米の公定歩合に相当）は１９２２／２３年度
に平均年率９．５％，１９２３／２４年度に８．５％で
あったが，２４年春に８％となって以降は２０年
代末までその水準を維持した４８）．だが，表Ⅱ
－９に見られるように諸銀行の実際の利子率
のバラツキは著しい．ことに手数料の差は業
務種類の違いだけではなく，銀行によって大
きく異なる．また同じ銀行でも本店と支店の
差が大きい．このような形で資金の需給状況
ないしは借り手と貸し手の力関係が利子率，
とりわけ手数料の違いに反映していた．その
結果，主要銀行の信用業務で機能する資本の
実際の収益性は年率で６．７～２２％の開きが
あった．他方，銀行にとっての資金コストは
６．４～１９．８％の開きがあったのである４９）．
それだけではない．顧客にとっての実際の
信用コストはしばしば公式のそれを大幅に上
回った．カモフラージュされた利払いの引上
げがある．例えば，モスクワの大銀行の１つ
が１９２５年夏に利下げを発表した．それまで年
率１２％であった手形担保オンコールの利子を
１１％に下げ，商品担保オンコールのそれを
１２．５％から１１－１２％に下げた．だが同時にオ
ンコールの手数料を０．２５％から０．５％に引上
げた．しかもこの手数料は１回の取引毎に徴
収された５０）．各銀行は利率の計算に際し，２
つのパラレルな表を作成した．公式に発表さ
れた利率による信用コストと手数料の形の全
ての上乗せを考慮して得られる実際の信用コ
ストである５１）．他方，借方についてもある大
銀行が当座勘定の預金利子を年率６～８％な
いしそれ以上払うことになっているが，１９２３
／２４年度の年次報告によれば支払ったのは平
均５．３％に過ぎなかった５２）．一部株式銀行が
自己の顧客にクレジットを与える時，その一
定額は現金ではなく銀行の株式を与えたり，
しばしばクレジット開設に際し，その顧客に
一定額を自己の条件付き uslovnyi（拘束型）
当座勘定に預けること，つまり一定期間，固
定的且つ恒常的残高を保有することを強要し
た（一種の歩積両建）のは公然の秘密であっ
た５３）．それ故，表Ⅱ－１１にみられるように企
業にとっての信用コストはゴスバンクや株式
銀行公表の標準利子よりずっと高い．
２６年１１月頃から財務人民委員部通貨管理局
で金利体系統一化問題が検討され始める５４）．
１２月には中央諸銀行代表者協議会が開催さ
れ，諸銀行に対する最高限界利子率を定める
ことを勧告した．また諸銀行が行っている借
方業務での特典や貸方業務での手数料加算に
よる隠された利率引上げの慣行も止めること
を表明した５５）．
４７
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表Ⅱ－１a 利子率（実効的年平均割引‐貸付利率）
ゴスバンク プロムバンク 貿易銀行
モスクワ市立
銀行
全ロ協同組合
銀行
１９２２／２３年度 １１．１ １８．３ ― １６．８ ―
１９２３／２４年度 １２．１ １８．７ ２４．９ １５．１ １７．２
１９２４／２５年度 １０．５５ １３．３ １４．５ １５．９ １５．９
１９２５／２６年度 ９．２７ １２．１３ １３．６ １３．０ １５．２３
１９２６／２７年度上半期 ９．２ １２．４３ １２．０ １１．５２ １４．７
下半期 ８．０６ １０．０ ９．０ １０．４４ １０．２
注記：利子率には手数料含む．
出典：Vestnik finansov, 1926, №12, p.77 : Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №27, p.7 :
Ekonomicheskaia zhizn', 4 August 1928, №180.
表Ⅱ－９b 預金利子（預金及び当座勘定の実効的年平均利子率）
ゴスバンク プロムバンク 貿易銀行
モスクワ市立
銀行
全ロ協同組合
銀行
１９２２／２３年度 ３．４１） ７．６ ― ７．９ ７．７２）
１９２３／２４年度 ４．９ ５．４ ４．９ ８．０ ５．９
１９２４／２５年度 ５．３ ６．５ ５．６ ７．８ ７．１
表Ⅱ－９c ゴスバンクからの借入資金の利子率
１９２２／２３年度 ― ６．３ ― ― ４．１
１９２３／２４年度 ― ９．３ １４．３ ８．０ ７．４
１９２４／２５年度 ― ９．２ ８．０ １０．０ ８．０
１）外貨及び金建て当座勘定．
２）本店のみのデータ．
出典：Vestnik finansov, 1926, №12, p.81.
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表Ⅱ－１０ 業務別平均利子率
１９２２／２３年度 １９２３／２４年度 １９２４／２５年度 １９２５／２６年度
１９２５／２６年度（ゴスバンク年次報告のデータ）
本店 支店
利子率 手数料 利子率 手数料 利子率 手数料 利子率 手数料 利子率 手数料 利子率 手数料
ゴスバン
ク
割引‐貸付業務全体 ８．２ １．８ １０ ２．１ ９．６ ０．８
手形割引 ８．９ ― ９．７ １．８ ９．９ ０．４ ８－１０ ― １０－１２ ―
手形担保オンコール ９．４ １．９ １０．５ １．２ ９．４ ０．５
商品担保貸付 １１．９ ― １５．４ ６．７ １１ ３．３
商品担保オンコール ６．９ ３．４ １１ ２．３ ９．１ ３．９ １０ １／４ １２ １／２
プロムバ
ンク
割引‐貸付業務全体 １２．１ ５．９ １５．９ ３．１ １２．５ ０．８ １１．５ ０．５
手形業務 ８．３ ４．７ １５．４ ２．２ １２．５ ０．４ １１．４ ０．３ ９－１２ １／４ １３－１８ １／２
商品業務 １７．３ ７．７ １６．４ ４．８ １２．３ ２ １２ １．６
貿易銀行
割引‐貸付業務全体 １５．４ ９．５ １１．９ ２．６ １３．６
手形割引 １１．７ ５．８ １１．７ ２ ９－１２ ０－３／４ １１－１５ ０－３／４
手形担保オンコール １７．７ １２．８ １２．９ ３．４ １３
商品担保貸付 ２７．６ １２．６ １６．３ ４．２ １４．７
商品担保オンコール １５．９ １０．９ １２．２ ２．７ ９－１３ １／４―１／２ １１－１６ １／４―１／２
全ロ協同
組合銀行
割引‐貸付業務全体 １５．６ １．６ １４．５ １．４
手形割引 １３．４ ２．１ １５．１ ０．８ １０－１４ １／４ １２－１５ １／２
手形担保オンコール １６．４ １．６ １２．１ １．３
商品担保貸付 ２６．６ ８．３ １７ ８．６
商品担保オンコール ２２．４ ４．１ １６ ３．３ １４ １／８―３／８ １４ ３／４
モスクワ
市立銀行
割引‐貸付業務全体 １１．７ ５．１ １２．４ ２．７ １３
手形割引 １０．４ ３．５ １２．６ １．６ １１．７ ０．７
手形担保オンコール １３．１ ５．１ １１．１ ２．１
商品担保貸付 １１ ６．６ １６ ４．７
商品担保オンコール １４．７ ９．４ １２．８ ４．７
出典：Kredit i khoziaistvo, 1927, №3-4, p.32 : Gosudarstvennyi bank SSSR, 1925-1926 god, 5-i god deiatel'nosti, M., 1927, p.28.
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２７年３月には財務人民委員部の特別決定に
より諸銀行の借方及び貸方の利子率統一化が
試みられられた．普通当座勘定（株式銀行と
協同組合銀行）の最高限度利率は年率
７％，１～６ヶ月期限の定期預金のそれは
８％，６ヶ月から１年期限のそれは９％と定
められた．短期割引‐貸付操業の限界利率は
株式銀行１２％，協同組合銀行１３％とされた．
また特別協定によりサーヴィスを委託する場
合を除き，クレジットに対する手数料の形で
の追加徴収はしない．ゴスバンクが諸銀行に
対し手形及び商品担保で開設する特別当座勘
定の利率は７．５％以下とする．これは本店だ
けでなく支店にも適用する５６）．
ゴスバンクは従来，貸付を４つの期間に分
け，本店では８～１０％の範囲で４つの異なっ
た利率を定めていた（支店は８～１２％の範
囲）．新しい金利体系では割引については３
つの期間に分けて長さに応じ８～９％の範囲
内で３つの利率を定めた（８％，８．５％，９％
の３段階）．商品担保信用は商品の評価，点
検などの作業を要するため更に０．５％上乗せ
表Ⅱ－１１ 工業企業にとっての銀行信用コスト（１９２４／２５年度）
年平均借入利子（％） 当座勘定年平均利子（％）
１．繊維工業
オレホヴォ‐ズーエヴォ綿トラスト ９．３ ６．３１
エゴリエフ‐ラーメンスコエ綿トラスト ８．９ ６．８０
タムボフ羅紗トラスト ５．６ ４．６９
カムヴォリトラスト ９．５［１１．５］ ３．７８
ルジェフ梳亜麻工場 １２．１ ９．７７
２．金属工業
南部ロシア鉱石精錬工場 ９．６ ５．２４
ウラル銅 １４．９ ７．１１
国営ミシン （５．４） （５．１３）
３．電機工業
蓄電池トラスト ９．３ ７．７６
弱電気トラスト １８．９ ４．３７
４．鉱業
ロシア宝石 １５．２ ６．５４
５．化学工業
ゴムトラスト ３．５７ （５．０３）
ラカ―染料 １７．７［１８．９］ ８．０４
注記：１．銀行信用年平均残高に対する年平均利払い額の比率及び当座勘定年平均残高に対する年平
均受取利子額の比率．損益勘定のデータ．
２．[ ]内は手形割引．
出典：Planovoe khaziaistvo, 1926. №12, p.92.
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する．但し，輸出業務向けには輸出を促すた
め年率を７～９％に引き下げた．またそれま
での利率３階梯システム（支店では本店より
１％高い利率を適用し，それ以外の支所，代
理店には２％高い利率を適用）を改め，本店
の利率に均等化した．銀行は顧客により，ま
た経済部門により更なる引下げを行いうる場
合もある．その引下げが一定の商品グループ
の価格水準を下げる効果があり，諸掛り削減
の誘因となる，といった成果が得られる場合
である５７）．
プロムバンクの本店では財務人民委員部決
定より早く２７年２月１５日より自己のイニシア
チヴで利率を引下げた．それは財務人民委員
部の定めたリミットを下回っており（購買者
手形割引が８～１１％，購買者手形担保オン
コールが９．５％），そのまま留保された．唯一
の例外は運輸証書担保オンコールで，９．５％
から９％に引下げられた．これはこの形態の
クレジットの奨励のためである．支店につい
ては大経済中心地のそれは本店に均等化さ
れ，それ以外の支部でも本店との利率の差は
最小限に抑えられた（最大限１％．手形割引
利率は中央に均等化する）５８）．また後にみる
ように長期信用部では貸付利子と預金利子の
逆ザヤ現象が生じていた．資金確保のためで
ある．
２７年５月には財務人民委員部コレギアが経
済復興債による貸付利率を年率６％と定め
た．但し，金属，基礎化学，鉱業，石炭工業
に対しては４％に設定した５９）．
このように少なくとも金利体系整序のこの
段階においては利子率による何らかの調節を
意図していたのである．
! 註 "
１）ゴスバンクのスタッフは戦前からの職員が
多い（Collins, Nathen Edward, Gosbank
1921-1927 : banking, political economy, and
the Soviet state during NEP, Ph.D. Univer-
sity of Pennsylvania, 2002, pp.43, 64）．ネッ
プ期にゴスバンクのスタッフに代表される
ソヴェトの国家官僚は重要な政治勢力をな
し，党の権力を制約した，という（ibid., p.
!）．
２）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №45,
p.7.
３）Ekonomicheskaia zhizn', 21 September
1927, №215.
４）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №25,
p.7-8.
５）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №52,
pp.3-4.
６）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №45,
p.7．Z．カツェネレンバウムは２６年秋頃に
ゴスバンクの信用政策における基本的指導
原理を３つにまとめたことがある．第１が
国家的合目的性であり，第２は信用の保証
であり，第３は開設された信用の流動性で
ある．利子率は信用業務の調節者としては
ごく限定的にならざるを得ない（Finansy
i narodnoe khoziaistvo, 1926, №3, p.5）．
M．ソボレフは期限に不払いの場合の保
証の道（しかるべき法的措置）を見出すべ
きであるという（Finansy i narodnoe khoz-
iaistvo, 1928, №25, p.9）．
７）Vestnik finansov, 1928, №8, p.57.
８）Vestnik finansov, 1929, №1, pp.99-103.
９）Kredit i khoziaistvo, 19, № p.14 : Vestnik fi-
nansov, 1929, №1, pp.99, 104．
１０）Finansovaia gazeta, 7 October 1926, №231.
１１）Vestnik finansov, 1929, №1, pp.99-103．２６年
にも一部では呈示手形に対してでなく手形
振出についても債務リミットをつける試み
はあった（Finansovaia gazeta, 7 October
1926, №231）．
１２）Vestnik finansov, 1929, №1, pp.96-99．
１３）Dezen, A.A., Sistema bankovskogo kredi-
tovaniia, M., 1925, pp.62-4.
１４）ibid., p.64 : Torgovo-promyshlennaia ga-
zeta, 3 January 1926, №2.
１５）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 3 Janu-
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ary 1926, №2.
１６）Finansovaia gazeta, 3 December 1925, №
275 ; 29 May 1926,№122 : Ekonomicheskaia
zhizn', 27 January 1926, №20 ; 10 February
1926, №33 : Torgovo-promyshlennaia ga-
zeta, 30 January 1926, №24 : Vestnik pro-
myshlennosti, torgovli i transporta, 1926,
№6, p.29．この決定の後に借り手の手にあ
る流通商品に対する担保貸付にも適用され
るかが問題となったが，財務人民委員部の
説明では手形材料を得られない小売及び小
卸商業には認め，購買者手形を担保として
提供できる卸商業には認めない（Fi-
nansovaia gazeta, 29 May 1926, №122）．
１７）op. cit., pp.139-141.
１８）Ekonomicheskaia zhizn', 22 January 1926,
№18 ; 1 May 1926, №100 ; 14 May 1926, №
109 ; 18 May 1926, №112 ; 27 May 1926, №
120 ; 29 May 1926, №122 : Torgovo-
promyshlennaia gazeta, 29 May 1926, №
121 : Finansovaia gazeta, 30 May 1926, №
123.
１９）Ekonomicheskaia zhizn', 15 June 1926, №
135 ; 19 June 1926, №139 : Finansovaia ga-
zeta, 15 June 1926, №135 ; 19 June 1926, №
139 ; 3 October 1926, №228．例えば，委託
手数料は原則，１％以下とする，等々．そ
の後，同じ主旨の２６年１０月１日付財務人民
委員部回章や２７年３月２１日付財務人民委員
部決定が交付された（Vestnik finansov,
ofitsial'nyi otdel, 1926, №3 ; 1927, №25）．
２０）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1926, №6,
p.19.
２１）Vestnik finansov, 1928, №8, p.54.
２２）Livshits, F.D., Banki Soiuza SSR, M., 1925,
p.79 : Finansovaia gazeta, 13 October 1926,
№236.
２３）Dezen, op. cit., pp.65-6.
２４）Finansovaia gazeta, 28 November 1924, №
267 : Kredit i khoziaistvo, 1927, №6, p.39．全
ロ協同組合銀行にも同じような規則があ
る．銀行ソヴェトの承認により借り手の単
名手形保証で開設されうる．
２５）Dezen, op. cit., pp.64-5 : Kredit i khoz-
iaistvo, 1926, №8-9, pp.86-8．だがM．ソボ
レフによれば２０年代末まで目的信用は非常
にしばしば単名手形に依拠したり，白地式
信用であった（Finansy i narodnoe khoz-
iaistvo, 1928, №25, p.9）．期限に不払いの場
合の保証の道（しかるべき法的措置）を見
出すべきであるという．
２６）Kredit i khoziaistvo, 1927, №1-2, pp.43-7.
２７）Kredit i khoziaistvo, 1927, №1-2, pp.44-5 :
Arnold, A.Z., Banks, Credit and Money in
Soviet Russia, New York, 1937, pp.23-5.
２８）Kredit i khoziaistvo, 1927, №1-2, pp.45-9 :
Dezen, A. A., op. cit., pp.39-41, 64-5.
２９）Dezen, A. A., op.cit., pp.46-7.
３０）Otchet torgovo-promyshlennogo banka
SSSR za tretii 1924-1925 operatsionnyi god,
M., 1926, p.116.
３１）ibid., pp.129-131.
３２）Otchet torgovo-promyshlennogo banka
SSSR za chetvertyi 1925-1926 operatsion-
nyi god, M., 1927, pp.17, 21.
３３）Otchet torgovo-promyshlennogo banka
SSSR za piatyi 1926/27 operatsionnyi god,
M., 1928, pp.6-7.
３４）Gosudarstvennyi bank SSSR, 1924-1925
god, 4-i god deiatel'nosti, M., 1926, p.67 :
Gosudarstvennyi bank SSSR, 1925-1926
god, 5-i god deiatel'nosti, M., 1927, p.53 :
Gosudarstvennyi bank SSSR, 1926-1927
god, 6-i god deiatel'nosti, M., 1928, p.17 :
Gosudarstvennyi bank SSSR, 1927-1928
god, 7-i god deiatel'nosti, M., 1929, p.23 :
Vestnik finansov, 1929, №2, pp.174-5 ; №9,
pp.122-5.
３５）Vestnik finansov, 1926, №5-6, p.11.
３６）Vestnik promyshlennosti, torgovli i trans-
porta, 1926, №32, p.29.
３７）Otchet torgovo-promyshlennogo banka
SSSR za tretii 1924-1925 operatsionnyi god,
M., 1926, p.109．別のデータではプロムバン
クの割引‐貸付業務中，ゴスバンクへの債
務の比重は２４年１０月１日に，１２．１％，２５年
１０月１日に１３．４％であった（Vestnik finan-
sov, 1926, №5-6, p.12）．
３８）Otchet torgovo-promyshlennogo banka
SSSR za piatyi 1926/27 operatsionnyi god,
M., 1928, pp.5-6.
３９）Vestnik finansov, 1926, №5-6, p.12.
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Ⅲ．銀行論争と信用システム再構築
銀行論争は１９２４年秋頃から始まり１），２６年
半ば以降，活発化する．この論争はネップ導
入後の信用制度の混乱を背景としている．
ネップ初期に多くの信用機関が族生するが，
それらは互いに競争し，幾つもの銀行が同じ
顧客に信用を与え，それぞれが程度は異にす
るが，他の組織と同じようなことをする．横
並び行動である．各銀行は，ことに地方では
外延的な拡張を志向している２）．「次々と設立
された中央及び地方の信用組織は必ずしもそ
れらに課せられた課題をすぐには理解でき
ず，しばしば最小摩擦抵抗ラインを進んだ．
顧客を引き入れるために時々超過貸出しをし
たり，投資された資金の適宜の返済を保証し
ないような条件でクレジットを交付した，
等々」３）．
預金獲得競争も激化した．これには政府機
関の干渉も加わる．信用機関間の借方を巡る
競争，つまり預金獲得競争は当時，かなりの
程度，官庁的性格をもっており，絶えずあれ
これの人民委員部が資金をこれこれの信用機
関で保管する命令を出す．地方では県執行委
員会があれこれの資金の保管方法に介入し，
信用機関のいずれかに有利な決定を出す．
これに対し財務人民委員部は２４年春に多く
の協議会の後，法令を出した．それによると
当座勘定に資金を預ける場合，財務人民委員
部のリストにある信用機関のうちからどの信
用機関を選ぶかは自由とした．にも拘らず，
各信用機関は自己の顧客に対し預金吸収のた
４０）Dezen, op. cit., p.21.
４１）Livshits, op. cit., pp.78-80．但し，１９２４／２５
年度は銀行信用需要がより充足されるよう
になったため，手形書き換えは減った
（Dezen, , op. cit., p.61 ）．
４２）Dezen, , op. cit., pp.50-51.
４３）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №10,
p.9.
４４）Finansovaia gazeta, 7 October 1926, №31.
４５）Otchet torgovo-promyshlennogo banka
SSSR za chetvertyi 1925-1926 operatsion-
nyi god, M., 1927, p.24.
４６）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1926, №3,
p.5.
４７）Kredit i khoziaistvo, 1925, №7, pp.41-6.
４８）Ekonomicheskii biulleten'kon“iunkturnovo
instituta 各号 : Livshits, op.cit., pp.54-5.
４９）Finansovaia gazeta, 3 December 1925, №
275.
５０）Pravda, 6 August 1925, №178.
５１）Ekonomicheskaia zhizn`, 22 April 1927, №
91.
５２）Pravda, 6 August 1925, №178.
５３）Finansovaia gazeta, 17 October 1925, №
237.
５４）Ekonomicheskaia zhizn', 16 November
1926, №265 : Finansy i narodnoe khoz-
iaistvo, 1926, №1, p.19.
５５）Ekonomicheskaia zhizn', 29 December
1926, №300 : Torgovo-promyshlennaia ga-
zeta, 29 December 1926, №299.
５６）Vestnik finansov, ofitsial'nyi otdel, 1927, №
26 : Ekonomicheskaia zhizn', 29 March
1927, №70 : Finansy i narodnoe khoz-
iaistvo, 1928, №27, p.7．プロムバンクや最高
国民経済会議幹部会からの再割引率引下げ
の要請があった（Ekonomicheskaia zhizn`,
23 April 1927, №92）．戦前は国立銀行の公
定歩合は５％，民間銀行の利率は６～７％
程度であった．７．５％になることもあった
（Ekonomicheskaia zhizn', 24 April 1927,
№93）．
５７）Ekonomicheskaia zhizn', 22 April 1927, №
91.
５８）Otchet torgovo-promyshlennogo banka
SSSR za piatyi 1926/27 operatsionnyi god,
M., 1928, p.9 : Torgovo-promyshlennaia ga-
zeta, 19 April 1927, №88.
５９）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 11 May
1927, №104.
５３
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め経済的且つ行政的圧力を与えている４）．
２５年６月下旬のゴスバンク支店長大会での
ゴスバンク理事B．M．ベルラツキー報告は
「顧客へのクレジットを借方業務におけるそ
の参加の程度に相応させ」，「顧客との相互関
係における過度の形式主義を排除する」方針
を打ち出す５）．
２６年春，ゴスバンク理事会は預金吸収のた
めの優遇措置を決定した．クレジット開設に
際し，借り手の当座勘定残高に比例して貸付
を与える．また当座勘定にかなり安定的，恒
常的残高がある場合には預金利子率を上乗せ
したり，小切手支払いの猶予，通信費引下げ
などの特恵を与える６）．この方針に対しプロ
ムバンク金融‐経済ビューロー長のG．ナグ
レールはノーマルな銀行機能を壊すものとし
て反対した７）．
ゴスバンクが直接，顧客に圧力をかけるこ
ともある．
２６年８月２１日付ゴスバンク理事会の砂糖ト
ラスト本部会宛書簡は次のように恫喝した．
「８月１日現在，砂糖トラストのゴスバンク
本店への債務は４２，５９０千ルーブリ，他の銀行
への債務は７９５千ルーブリである．他方，ト
ラストの当座勘定の平均残高はこの２ヶ月ゴ
スバンクで２９５千ルーブリ，他の銀行で３４４千
ルーブリである．貸付と借方への入金は比例
すべきであり，こうしたアンバランスは許容
できない．直ちにアンバランスを是正し，
採った措置について８月２５日までに報告され
たい．トラストの地方機関にも同様の内容の
書簡を送付されたい．上記期日までに回答な
き場合は貴トラストに開設されたクレジット
を削減せざるを得ない」８）．
ゴスバンクと特殊銀行との不正常な相互関
係についてナグレールは直截に不満を表明す
る．「ゴスバンクは信用システムの指導者と
してではなく，他の銀行に自己の条件を押し
付ける最も強力な銀行として登場した」．地
方ではプロムバンクと顧客獲得競争を行っ
た．中央執行委員会及び人民委員会議決定に
よれば，ゴスバンクはプロムバンクの支部の
ない所でのみ貸付を行うはずであるが，例え
ば，オデッサでは地方工業に対し計画外の
３ヶ月信用を開設した．他の多くの地方でも
ゴスバンクは工業組織に対しプロムバンクか
ら業務を移すならばその申請を１００％充足す
るとあからさまに提案したようだ９）．これは
一種の『兵糧攻め政策』である．特殊銀行と
の取引関係を断つことを条件にした信用供与
である１０）．
モスクワ市立銀行のポポフも言う．「ゴス
バンクが商業銀行として舞台に登場し，借方
について高く支払い，従ってその信用コスト
は高い」１１）．
顧客自身も財務的規律は弱い．「わが国の
社会化経済の財務的組織性は改善の余地が多
い．例えば工業のほとんどすべての部門で手
形発行が過度に多く，非手形決済の組織化の
現実性がある所でトラストとシンジケート間
の書き合い手形の大量の流れがある．信用計
画の弱さや非現実性はこれまで全体的規模で
の経済運営の計画的方法の拡大・深化の主た
る障害といえたであろう」（G．ナグレー
ル）１２）．
そこで信用システムを統一化するという課
題が登場する．
だがどのように統一化するかという点で見
解は大きく分かれた．
この論争の基本的コンセプトは次のようで
ある．すなわち，一方は現状ではゴスバンク
は国民経済の個々の部門と結びつく必要があ
る，という考えであり，他方はゴスバンクが
中央発券銀行に特化し，国民経済の個々の部
門への貸付は特殊銀行に移譲すべきだという
考えである１３）．この論争の背景には無論，官
５４
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庁的利益の対立がある．
一方の極論としてはゴスバンクの一部働き
手の『単一銀行』構想がある．ゴスバンクに
商業的信用を集中し，特殊銀行とはいわば親
子関係となる，という考えである．「計画経
済の下では各信用機関が強力なゴスバンクの
『子銀行』となるような信用システムの構造
が実現可能である」１４）．
その対極にあるのがゴスバンクは『銀行の
銀行』となるべきだという考えである．例え
ば，プロムバンク議長のV．N．クサンドロ
フは「ゴスバンクは『銀行の銀行』としての
役割を果たすべきである」と主張し１５），全ロ
協同組合銀行理事会議長のA．I．シュヴェ
ツォフも「特殊銀行が強化されるにつれてゴ
スバンクは銀行の銀行の位置に移行すべきで
ある」と述べた１６）．V．K．タラトゥータは
「ゴスバンクの基本的課題は信用システムの
指導と貨幣流通の調節であり，特殊銀行と商
業的競争をすべきではない．銀行の銀行とな
るべきである」と主張した１７）．ツィペロビッ
チによればゴスバンクはその地位からしてか
なりの程度『グラフキ的』機関であった．そ
れはその活動において特殊銀行との激しい競
争の形で『グラフキズム』を体現した．こう
した［調節機関と業務機関の］結合から実際
上，社会主義的中央集権主義は酷い歪曲を被
ることになる．だからゴスバンクの銀行の銀
行への転化問題は時宜を得ている，と陳べ
る１８）．
国営商工業ソヴェト幹部会（経営者の代表
組織）も銀行の銀行としてのゴスバンクを支
持する．「ゴスバンクは中央発券銀行であ
り，国民経済の貨幣‐信用活動を調節する役
割を負う．経済部門の信用業務は特殊銀行が
担い，ゴスバンクは漸次，相応の特殊銀行の
債務証書の再割引，再担保の業務を行うべき
である」１９）．この限りでは伝統的信用理論に
則ってはいる．１２月初めの幹部会も同様の見
解を表明する．ゴスバンクの提案は「実質的
に単一銀行の考えであり」，「それはゴスバン
クを個々の経済官庁の上位に立たせようとす
るものである」．だが「計画経済では貨幣‐
信用政策は自己完結的なものではない．単一
銀行ではなくゴスバンクを頂点とする単一信
用システムが必要である．国民経済への計画
貸付は特殊銀行を通して行うべきであ
る」２０）．
ゴスバンクのA．A．ブリュムはこれに反
駁する．『銀行の銀行』理論は「一部特殊銀
行で成長した遠心力の極端な反映」にすぎな
い２１）．「貨幣流通の調節が最も効果的である
のは発券銀行が顧客の信用‐貨幣業務を直
接，コントロールしえる場合である．銀行事
業の専門化は国民経済部門別，ないしは特殊
な信用形態において妥当である．だが実際に
は官庁の垣根で区分されており，それ故，互
いに競争する．特殊銀行は官庁所属から解放
さるべきである」２２）．Z．S．カツェネレンバ
ウム（ゴスバンク理事会員）も同意見であ
る２３）．ブリュムらは全ての短期信用業務をゴ
スバンクに集中し，長期信用は特殊銀行が担
うことを提案する．
最高国民経済会議はこれに強く反発する．
現状では特殊銀行が十分，強力でなく，ゴス
バンクが『銀行の銀行』となるのは時期尚早
ではあるが，特殊銀行の大部分が特定の顧客
範囲と緊密に結びつき恒常的に貸付を行って
いる以上，短期信用の全部またはかなりを引
き上げることは不可能である．また銀行信用
により現金準備を形成する経済機関の権限を
制限すること（遊休資金のゴスバンクへの集
中）も許容できない．銀行の地方での独占を
避けるため支店網の合理化は特殊銀行の利益
を損なうことなしに行うべきである２４）．だか
らまた２６年夏にゴスバンクが承認された信用
５５
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計画に反してプロムバンクへの再割引枠を減
額した時に（計画では１５百万ルーブリ増
額．７月中にそれを６．８百万ルーブリ減額
し，更に１４百万ルーブリの減額を要求した．
しかも１４百万ルーブリの引下げはプロムバン
ク理事会への予告なしに支部毎の命令によっ
た）最高国民経済会議幹部会は次のようにプ
ロムバンクを擁護した．「プロムバンクは工
業の統一的信用‐決済システムであり，ノー
マルな再割の可能性がある場合にのみ，ノー
マルな現金準備を保有でき」，「信用計画を遂
行できる」２５）．
２６年７月上旬及び１２月初めのゴスプラン幹
部会の会議でV．A．ミレール（財政金融セ
クツィア）が報告を行い，財務人民委員部や
ゴスバンクの見解に反対し，基本的には現状
を維持しつつ，銀行間の厳格な権限区分，ゴ
スバンクの指導力強化，ゴスバンクの共和国
支店設置，官庁の信用業務の計画的調節への
実質的参加の保障などによってその欠陥を除
去することを提案した．幹部会は幾分の修正
を加えて，この提案を受け入れた２６）．
労農監督部もこの論争に加わる．２６年６月
初めそのコレギア会議で信用システムのセン
ター及び発券機構としてのゴスバンクの役割
について審議し，次のような決議を行った．
ゴスバンクに対し調節面の影響力を強めるた
め，信用機関への貸付を増強し，それらの株
式，出資金への参加，銀行の代表機関への代
表者の送り込み，クレジット利用への監視を
強めることを要請する．更に統一的な信用シ
ステムの構築のために財務人民委員部に対し
各信用機関の機能区分を明確化し，銀行委員
会の権限を強化することを求めた２７）．
最高国民経済会議幹部会はこの考えに「基
本線には同意する」と前置きしながらも，幾
つかの懸念を表明する．銀行委員会の構想は
現状にはそぐわない，銀行の機能区分につい
ても特殊銀行がゴスバンクと並んで貸付を
行っている状況で顧客を特定の銀行に固着さ
せることは不可能である，また労農監督部の
信用計画の構造面の提案にも同意できない，
と述べた２８）．
大勢は『単一銀行』や『銀行の銀行』とい
う両極端ではなく，『統一的な信用システ
ム』という中間的な方向に固まっていく２９）．
２７年３月上旬に労農監督部が先の審議に踏
まえて信用システム再編案を打ち出す．その
主旨は次のようである．ゴスバンクは全信用
システムの活動の直接指導を行い，情報を得
る権利及びクレジット利用を監視する権利を
与えられる，また信用機関の全ての遊休資金
はゴスバンクに集中され，信用機関の機能区
分を行い，顧客を各信用機関に割り振ること
によってパラレリズムをなくす３０）．これが後
の決定「信用システム構築の諸原則」の基本
トーンをなす．
２７年５月中旬の人民委員会議と労働国防会
議の合同会議は準備委員会作成の決定案「信
用システム構築の諸原則」を採択した３１）．
この案を下敷きにして２７年６月１５日の中央
執行委員会及び人民委員会議決定『信用シス
テム構築の諸原則』が公布された．
この決定は「信用システムの活動を統一化
し，ゴスバンクの他の全ての信用機関に対す
る指導的役割を確保する」ことを目的として
いた．
その内容は以下のようである．まず財務人
民委員部は信用機関の活動の一般的調節を行
うが，その直接指導はゴスバンクの任務とす
る．ゴスバンクには国家資本の参加する信用
機関の評議会や監査機関にその代表者を送り
込む権限が付与される．信用機関の株式資本
や出資金におけるゴスバンクの保有比率は高
められる．ゴスバンクにはそれが開設するク
レジットの諸銀行による利用及び国民経済の
５６
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個々の部門についての全てのクレジットの使
途が信用政策面での政府指令に反しないよう
に直接，監視する権限が付与される．そのた
めにゴスバンクは全ての信用機関からバラン
ス・シート，開設されたクレジットや顧客債
務，国家機関の当座勘定，預金に関する報告
を要求することができる．
また全ての信用機関の遊休予備資金は銀行
委員会の定めた範囲でゴスバンクに集中され
る．ゴスバンクと他の信用機関との貸方及び
借方上の相互関係はゴスバンクが各信用機関
に開設するコルレス勘定に基づいて調整され
る．信用機関はゴスバンクでのみクレジット
を受ける．但し，農業信用システムの貸付や
地方公営事業銀行の長期及び目的貸付や海外
組織によるソヴェト信用機関への貸付は除
く．
更に承認された経済計画の実現のためにゴ
スバンクは全体的経済状況，財務状況及び
個々の信用機関の力に応じて，それらに対し
それらの業務の発展に見合うクレジットを与
え，それらの資金逼迫の時期には支援する義
務を課される．
国家財政資金，勤労貯金局，社会保険の資
金はゴスバンクに集中する．地方財政資金は
ゴスバンクや地方公営事業銀行や農業銀行に
払い込む．
それと共に信用機関間の機能区分やそれら
の業務調整が行われた．
まずゴスバンクは信用機関，穀物及び原料
調達，運輸，全連邦及び共和国的意義の国営
商業企業，それらの地方機関や国家資本の支
配的な商業株式会社（合資会社）の国内商業
の分野（プロムバンクより貸付を受ける一部
シンジケートを除き），全連邦及び共和国的
意義の最大級の工業企業及び合同（全面的な
いし部分的に），最大級の連邦，共和国，州，
地方，県及び管区協同組合組織（全面的ない
し部分的に），地方公営事業銀行や相応の中
央特殊銀行の支部のない地域の地方国営商工
業に貸付を行う（地方公営事業銀行はある
が，相応の中央特殊銀行の支部のない地域で
はゴスバンクと公営事業銀行の間で顧客を分
ける）．
プロムバンクは労働者住宅建設を除く工業
への長期貸付，ゴスバンクや他の銀行によっ
て貸付を受ける企業を除く工業への短期貸付
を行う．
電化銀行は電力建設，電機工業その他電力
関係への長短期の貸付を行う．
農業信用システムは個人農家及びコルホー
ズ，農業信用協同組合，ソホーズその他農業
企業への生産及び販売上の長短期の貸付を行
う．
協同組合銀行は上記組織を除く全ての種
類，階梯の協同組合に貸付ける．
中央公営事業銀行は全ての種類の公共事業
及び住宅建設に対し，直接または地方公営銀
行を通して長期貸付及び短期目的貸付を行
い，地方公営事業銀行は地方公共事業，住宅
建設及び地方的意義の商工業企業に貸付を行
う．
貿易への貸付や貿易銀行の活動は別途定め
る．
諸銀行の機能区分，それに応ずる定款の修
正，主要顧客の振り分けは財務人民委員部と
労農監督人民委員部が，連邦共和国，相応の
銀行理事会及び関係人民委員部の代表者の参
加のもと具体化する．
一般原則として顧客は特定された同一の銀
行で短期信用を利用し，遊休資金を集中す
る．
借方及び貸方業務における利子率について
は銀行委員会が各信用機関に対する最高限度
利率を定める．いずれ利子率の統一化と信用
コスト引下げを実現する．国家資本や協同組
５７
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合資本の参加する信用機関に対しては他の顧
客に比しより特恵的な貸付条件を与える．
ゴスバンクとその他の銀行はコルレスその
他の契約関係を結ぶ．それにより各銀行にそ
の委任を他の銀行が遂行することができるよ
うにする３２）．
いま一つの課題は銀行事業委員会
（Komitet po delam bankov 以下銀行委と
略称）の強化である．銀行委は１９２４年７月に
信用機関の活動の調整や銀行貸付調節の一般
的問題の検討のためゴスバンク本店に設立さ
れた．委員会には全ての主要銀行の代表者
（相互信用組合ビューロー含め）が参加し
た．また財務人民委員部，最高国民経済会
議，ゴスプランの代表もこれに加わった（但
し，発言権のみ）．この委員会はしかし，協
議的性格に留まり，各銀行の実際の活動への
影響力は小さかった３３）．
そこでこの決定は信用機関の活動の計画的
調整，それらの業務の合理化，機構コスト引
下げなどのため銀行委員会及び協議会の権限
の拡大と活動強化を目指した．銀行委は財務
人民委員部の下に設置され，議長は財務人民
委員が務める．委員会のメンバーのうち決議
権を持つものは各銀行理事会代表，財務人民
委員部代表１名（財務人民委員以外），連邦
共和国代表２名であり，発言権を持つものは
ゴスプラン，全連邦協同組合中央評議会，関
係官庁代表である．
銀行事業協議会は連邦共和国財務人民委員
部及びそれらの地方機関の下，同様の組織原
理で活動する．
委員会が採択し，立法機関のサンクション
を要しない決定は１週間以内に財務人民委員
部が留保しない限り，全ての信用機関にとり
遂行義務がある．財務人民委員部と委員会の
多数派との意見の対立がある場合は後者は財
務人民委員部を通して労働国防会議にしかる
べき申請を行う権利が与えられる３４）．
この決定の基本的考えは第１に信用システ
ムは単一であり，確固たる単一の指導を受け
ること，第２に信用活動や顧客は各銀行の国
民経済全体における任務に応じて銀行間に分
けられること（プロムバンク金融‐経済
ビューロー長のG．ナグレール）３５），と約言
できる．
こうしてこの論争はネップ期の多くの論争
問題がそうであるように妥協的決着をみた．
一方でゴスバンクや財務人民委員部提起の
構想が受け入れられ，プロムバンクの機構で
はますます長期信用部の比重が増大した．他
方，それでもプロムバンクを始めとする特殊
銀行は短期貸付業務も維持した．但し，銀行
間の競争を除去するために顧客は区分された
（Z．S．カツェネレンバウム）３６）．
ともあれこの決定によって「中央発券銀行
を中心として信用諸機関が統一的に緊密に結
びつけられた信用システム」が構築された．
Ia．クーペルマンはこれを『信用システムの
憲法』と呼んだ３７）．
この決定と前後して銀行顧客の区分が実施
される．この作業には労農監督部が深く関与
している３８）．すでに２７年５月初めに銀行業務
区分中央委員会が設置され（決議権をもつの
は財務人民委員部と労農監督人民委員部代
表．問題によって関係官庁，関係銀行及び協
同組合センターが参加），これは業務区分の
一般的原則の具体化，銀行の主要顧客の振り
分け，及び地方での実施を任務としていた．
その活動は６月２０日の財務人民委員部と労
農監督人民委員部の訓令『信用機関の地方に
おける機能区分や地方の顧客の振分け方式』
及び財務人民委員部及び労農監督人民委員部
作成の『信用機関の機能区分とそれらの間の
顧客振分け規程』３９）に結実する．更に２７年７
月２０日の財務人民委員部は回章『銀行顧客振
５８
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り分けの実施』４０）を公布し，労農監督部と共
同で振り分け作業に着手していった４１）．
また従来の銀行委規程に代わる２７年１０月３１
日付人民委員会議決定『財務人民委員部付属
銀行事業委員会及び連邦共和国財務人民委員
部付属銀行事業協議会』が公布された４２）．新
規程によればその活動対象は銀行間の顧客振
り分け及びそれらの業務調整，利子率調節，
銀行業務合理化，銀行の管理‐経営費削減措
置，銀行による国債消化措置などである．そ
の構成は上記決定に従っている．共和国銀行
事業協議会も同様の構成と機能をもつ．なお
不明瞭さを残すとはいえ，銀行委の権限は強
化され，銀行の活動の実効的な調整が図られ
た４３）．
こうした経緯を経て，実施過程における混
乱なしとしないが４４），着実に銀行の活動区分
と顧客の振り分けは進行した．
表Ⅱ－４に見られるように短期信用中，ゴ
スバンクの比重は高まり，特殊銀行の比重が
低下した（但し，協同組合銀行や地方公営事
業銀行については絶対額では伸びている）．
他方，長期信用についてはゴスバンクの比重
は急減し，特殊銀行のそれは著増した．資金
源については当座勘定や預金は伸びず，財政
資金が急増した４５）．それと並行して労農監督
部主導で信用機構の整理が進む４６）．ソ連邦で
２６年１０月１日に信用機関は４０５，支部組織は
１０１０を数えたが，１年後には信用機関数こそ
４１９に微増したが（これは相互信用組合，農
業信用システム，地方公営銀行の増加によ
る），支部組織は７７２に減った［見込みデー
タ］４７）．
F．D．リプシッツはひとまずその成果に
満足する．「『単一銀行』は今や遠き導きの星
となった．どれだけ大きな妥協，『中間の
道』，『最少摩擦抵抗路線』等々が権限区分の
道に敷き詰められているとしても，権限区分
の試みの結果，信用機構はかなりすっきりし
た」４８）．
「銀行顧客の振り分けは明確化され，原則
としていずれの銀行で貸付を受けるかだけで
はなく，資金をどの銀行に預けるかも決めら
れた」．且つまた「銀行は従来よりも自己の
顧客への必要資金の供給に対し，ずっと大き
な責任を引き受けると共に資金需要が充たさ
れなかった顧客が他の銀行に申請を出すこと
は不可能となった．顧客の専属銀行は事業も
顧客の財務状況もより完全に調査し，予見す
ることを義務づけられる」４９）．
事実上これは信用システムそのものの換骨
奪胎への第１歩であった．
以降，ソ連邦の信用制度は内容的にも大き
く変貌していく．
! 註 "
１）まずは２４年秋，『特殊』銀行設立から２年
後に，かなり尖鋭な形でこの問題が提起さ
れた（Finansy i narodnoe khoziaistvo,
1927, №30, p.3）．２４年１０月末の銀行及び
工業代表者会議でプロムバンク議長のV．
N．クサンドロフは「ゴスバンクはプロム
バンクへの貸付を増やし，中央発券銀行の
役割に徹するべきである」と主張し，ゴス
バンク議長のN．G．トゥマーノフは「な
お特殊銀行が強力ではない現状においてそ
うした原理を徹底すれば，ゴスバンクを第
２の通貨管理局に転化することになる」と
反撥した（Finansovaia gazeta, 30 October
1924, №244）．cf. Finansovaia gazeta, 23
October 1925, №242 ; 26 May 1926, №119．
ゴスバンクと特殊銀行との権限区分や信用
システムの単一化についてはVestnik fi-
nansov, 1926, №1, pp.17-8.
２５年６月下旬のゴスバンク支店長大会で
トゥマーノフは「プロムバンクは長期貸付
の活動に専門化すべきである」，と述べた
（Finansovaia gazeta, 25 June 1925, №
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141）．そもそも財務人民委員部はプロムバ
ンクの設立に反対していた．「わが国の状
況では工業への短期信用供給に２つの銀行
は必要でない」という（Finansy i narodnoe
khoziaistvo, 1927, №3, p.3）．
２）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 18 Octo-
ber 1925, №239.「圧倒的多数の企業は３，
４の信用機関から貸付を受ける．なかには
８つの信用機関から貸付を受けるものもあ
る」（Pravda, 2 June 1926, №125）．銀行間
競争については Izvestiia, 4 October 1925,
№227 : Finansovaia gazeta, 24 October
1925, №243 ; 25 October 1925, №244 : Vest-
nik promyshlennosti, torgovli i transporta,
1926, №26, pp.2-3 : Kredit i khoziaistvo,
1926, №4, p.69.
３）Pravda, 9 July 1927, №153.
４）Dezen, A. A., Sistema bankovskogo kredit-
ovaniia, M., 1925, pp.27-8.
５）Ekonomicheskaia zhizn`, 2 July 1925, №
148.
６）Vestnik promyshlennosti, torgovli i trans-
porta , 1926, № 14, p . 29 ; № 26, p . 3 : Ek-
onomicheskaia zhizn', 31 March 1926, №73.
７）Vestnik promyshlennosti, torgovli i trans-
porta, 1926, №15, pp.7-9.
８）RGAE, fond 1576, op.6, d.24, l.117.
９）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 15 July
1927, №158 ; 17 July 1927, №160.
１０）Ekonomicheskaia zhizn', 7 December 1926,
№283.
１１）Finansovaia gazeta, 3 December 1925, №
275.
１２）Pravda, 9 July 1927, №153.
１３）Izvestiia, 2 July 1926, №149.
１４）Finansovaia gazeta, 10 June 1926, №132.
１５）Finansovaia gazeta, 30 October 1924, №
244.
１６）Finansovaia gazeta, 23 May 1926, №117.
１７）Izvestiia, 4 October 1925, №227.
１８）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 13 No-
vember 1925, №259.
１９）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 1 July
1926, №147 : Ekonomicheskaia zhizn`, 2
July 1926, №149 : Vestnik promyshlen-
nosti, torgovli i transporta, 1926, №27,
pp.30-31．A．アクセリロードも同様の見解
である（Vestnik promyshlennosti, torgovli
i transporta, 1926, №26, pp.2-3）．
２０）Ekonomicheskaia zhizn`, 3 December 1926,
№280.
２１）Ekonomicheskaia zhizn`, 21 November
1926, №270.
２２）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 20 No-
vember 1926, №268.
２３）Finansovaia gazeta, 26 May 1926, №119 :
Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1926, №6,
p.6.
２４）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 1 July
1926, №146 ; 2 July 1926, №147 : Vestnik
promyshlennosti, torgovli i transporta,
1926, №27, pp.28-9.
２５）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 8 Sep-
tember 1926, №205.
２６）Ekonomicheskaia zhizn', 7 July 1926, №
153 ; 7 December 1926, №283 : Izvestiia, 9
July 1926, №155 ; 7 December 1926, №283 :
Torgovo-promyshlennaia gazeta, 7 Decem-
ber 1926, №282．但し，連邦ゴスプランは
現行の信用機関の存続を支持したが，ロシ
ア共和国ゴスプランの信用協議会はプロム
バンクと貿易銀行を除く連邦的特殊銀行の
閉鎖を求めた．共和国や地方的意義の農業
銀行，協同組合銀行，公営銀行，相互信用
組合などは残す（Ekonomicheskaia zhizn',
11 December 1926, №283 : Izvestiia, 11 De-
cember 1926, №287）．地方の利益を表出
している．
２７）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 2 June
1926, №124 : Finansovaia gazeta, 2 June
1926, №125 : Izvestiia, 2 June 1926, №125.
２８）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 1 July
1926, №147.
２９）Vestnik finansov, 1925, №10, pp.170-2 :
Pravda , 18 July 1926, №163 : Ek-
onomicheskaia zhizn', 7 December 1926, №
283 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 10
December 1926, №285 : Finansy i narodnoe
khoziaistvo, 1926, №6, pp.6-7.
３０）Pravda, 10 March 1927, №57.
３１）Ekonomicheskaia zhizn', 21 May 1927, №
113 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 21
６０
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Ⅳ．長期信用
戦前，ロシア工業への長期貸付は全面的に
預金銀行の手にあった．その点ではドイツと
類似していた．銀行を通ずる工業への資金流
入は主に銀行のバランス・シートの有価証券
担保貸付や特別当座勘定に反映する．有価証
券は形式上，銀行の担保となっているが，実
際上は銀行資金の一部のあれこれの企業への
投下である．株式や債券を抵当に入れた個人
が所有するのは総額の２０％程度に過ぎず，そ
の主要部分は銀行所有である．他に銀行資金
の工業への長期的投下のかなりはコルレス勘
定（ロロ）を通して有価証券保証貸付の形態
で行われる．
１９１３年１月１日の１４大株式銀行のバラン
ス・シートで流動性証券業務は１，２９５．７百万
ルーブリであり，その９０％は工業企業の株式
や債券であった．約１２００百万ルーブリが銀行
によってあれこれの形で工業に長期に融資さ
May 1927, №113.
３２）Sobranie zakonov i rasporiazhenii S. S. S.
R., 1927, №35, st. 364．貿易銀行については
２７年５月１７日付人民委員会議決定『貿易上
の業務への貸付手続き』によりゴスバンク
との相互関係を定め，ゴスバンクが貿易銀
行に開設した輸出入クレジットの保証とそ
の返済手続き，外貨決済手続きなどを定め
た（Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1927,
№32, p.20）．
３３）Kredit i khoziaistvo, 1927, №8-9, p.85.
３４）Sobranie zakonov i rasporiazhenii S. S. S.
R., 1927, №35, st.364.
３５）Pravda, 9 July 1927, №153.
３６）Vestnik finansov, 1927, №11, p.158.
３７）Vestnik finansov, 1927, №10, p.3.
３８）モスクワ労農監督部コレギアはいち早く銀
行の顧客区分の決定を行っている（Ek-
onomicheskaia zhizn`, 7 June 1927, №126）．
３９）Vestnik finansov, ofitsial'nyi otdel, 1927, №
41, pp.3-6.
４０）Vestnik finansov, ofitsial'nyi otdel, 1927, №
42, p.4．他に連邦共和国財務人民委員部や
労農監督部への銀行の活動区分についての
通達（Ekonomicheskaia zhizn', 7 July 1927,
№151），２７年１０月３１日付財務人民委員部決
定『信用機関の活動分野区分』，財務人民
委員部回章『顧客の銀行間移動手続き』に
より各信用機関に顧客振り分けの実施を指
示した（Izvestiia Narkomfina, 1927, №2,
pp.36-8）．
４１）Ekonomicheskaia zhizn', 25 August 1927,
№192 : Torgovo-promyshlennaia gazeta,
25 August 1927, №192 : Finansy i narodnoe
khoziaistvo, 1927, №30, p.4 ; №38. p.9 :
Kredit i khoziaistvo, 1927, №8-9, pp.11-17.
４２）Sobranie zakonov i rasporiazhenii S. S. S.
R., 1927, №64, st. 647 : Izvestiia Narkom-
fina, 1927, №11, pp.241-3.
４３）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1927, №47,
pp.9-10 : Kredit i khoziaistvo, 1927, №8-9,
pp.9-11 : Torgovo-promyshlennaia gazeta,
17 July 1927, №160.
４４）プロムバンクからの抵抗については
Torgovo-promyshlennaia gazeta, 15 July
1927, №158．振り分けが遅れたためプロム
バンクがゴスバンクに移行するはずの企業
への貸付を大幅に削減したり，他方でゴス
バンクからそれに移行するはずであったト
ラストにクレジットを交付しなかったケー
スがある．その結果，多くのトラストが厳
しい状況に陥り，その保有手形を利用でき
なかった（Ekonomicheskaia zhizn`, 30 No-
vember 1927, №265）．
４５）Vestnik finansov, 1928, №3, pp.70-87 : Fi-
nansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №2―3,
pp.17-25 ; №17, pp.5-6 ; №45, p.4.
４６）Ekonomicheskaia zhizn', 17 April 1927, №
87 ; 17 June 1927, №134．ことにモスクワ労
農 監 督 部 が 積 極 的 で あ っ た（Ek-
onomicheskaia zhizn', 12 January 1927, №
9 ; 5 March 1927, №53）．
４７）Vestnik finansov, 1927, №11, p.139.
４８）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1927, №30,
p.4.
４９）Vestnik finansov, 1927, №10, pp.3-4.
６１
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れていたことになる．こうした投資はいうま
でもなく銀行とその顧客の緊密な関係を前提
する．
戦前の工業の資本投資における自己蓄積の
比重は低い．そのバランス・シートで計上さ
れた減価償却資金もほとんどが運転資金に使
われていた．だから固定資本の拡張は通常，
銀行信用の拡大（有価証券担保）か，新規株
式や債券の発行により行われた１）．
革命後には壊滅した資本市場が復活するこ
とはなかった．外資も輸入信用を除き期待で
きない．従って固定資本投資の資金源は自己
蓄積を除けば，財政資金と長期銀行貸付以外
にはない．もっとも資産の国有制を前提すれ
ば，自己資本と長期融資との区別はほとんど
形式的なものである．ゴスバンクのA．A．
ブリュムも「工業の自己資本の代用物である
工業長期貸付の組織化が重要な意義をもつ」
と陳べていた２）．
ネップ期に入って最初の長期貸付は１９２２年
５月に財務人民委員部勘定において「長期工
業貸付」の名の下に交付された．これは補助
金的性格をもつ．２２年９月には初めて農業へ
の長期貸付も登場する（やはり財務人民委員
部勘定である）．これはその頃に農業信用組
合が族生したことと直接に関連する．プロム
バンクも長期貸付を行ってはいるがネグリジ
ブルである．モスクワ市立銀行は比較的早く
から公営事業や住宅建設を対象に長期目的貸
付を始めている．その資金源は国家財政だけ
でなく，地方財政や純銀行資金から成る３）．
［表Ⅳ－１，２．８中央銀行の工業部門別長
期貸付の推移は表Ⅳ－３，４］
工業の総バランス・シートでは長期貸付残
高は２４年１０月１日，８．５百万ルーブリ，２５年
１０月１日，２４．５百万ルーブリを計上していた
（ゴスバンクを通ずる財務人民委員部勘定に
よる貸付を別として）４）．実際にはずっと多
い．流動資本は短期信用を利用して補充され
るが，しかるべき期日に銀行に還流せず，事
実上，長期化していた５）．
工業への長期貸付が制度的に整備され始め
るのは資本投資が活発となる２０年代央以降で
ある．この問題は最高国民経済会議と財務人
民委員部との対抗関係における主戦場の一つ
となった．
地方ではいち早く工業ファンド構想が提起
されるが６），全連邦的規模でのそれは生みの
苦しみを味わう．２５年５月中旬の工業の固定
資本復興特別協議会総会は復興目的の工業
ファンド規程案を基本的に採択し，次いで最
高国民経済会議幹部会も全連邦長期工業貸付
ファンド規程の最終案を採択した７）．７月の
ゴスプラン財政及び工業セクツィアの協議会
もこのファンド創設の問題提起を原則的に支
持した８）．
他方，財務人民委員部は２５年１月，工業の
利潤や償却資金の一部などを財源とした長期
信用に関して決議を行い，６月には経済復興
債を財源とするファンド創設に反対しなかっ
た，という９）．
６月の第１回ゴスバンク支店長大会におい
てゴスバンク議長N．G．トゥマーノフは予
定されている経済復興政府保証債を含めた財
務人民委員部資金や銀行資金を資金源とした
長期信用の組織化を提案した．これら資金は
プロムバンクを通して固定資本補強のため貸
付られる１０）．
この問題は当時，イギリスを始とする１４カ
国が行った金融封鎖政策と関連している．外
資の導入見込みが薄くなった以上，自力で工
業化の資金源を求めねばならない．政府は
「金融的自己防衛」を組織化せよ，と訴え
た．その点で内国債が大きな意義をもってく
る１１）．
６２
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２５年８月初めに最高国民経済会議がゴスプ
ラン幹部会及び労働国防会議に提出した報告
によれば全連邦工業長期貸付ファンド規程は
凡そ次のようである．このファンドは特別目
的資本と借入資金からなる．前者は工業企業
の利潤からの控除（原則２５％），国庫資金（連
邦及び共和国）からの無償割当，非流動的資
産実現による収入の５０％，ファンドの資本の
利子その他から成り，後者は前期未利用減価
償却ファンド残高，年々の減価償却費の一部
（原則２５％），国庫からの貸与割当，特別公
債からの収入，ゴスバンクその他信用機関に
より与えられる長期貸付から成る．このファ
ンドによる貸付計画は全体の工業復興計画に
基づいて毎年，最高国民経済会議がプロムバ
ンクと共に作成し，同じ目的の他の長期貸付
資金の利用計画と調整する．このファンドは
最高国民経済会議の監督の下，プロムバンク
が管理する１２）．
だが，法人格のない基金が資本と借入資金
を区別することは意味があるのか．実際
に，８月４日のゴスプラン幹部会において財
務人民委員部からこのファンドの法的性格が
不明確であるという批判を受けた．そのため
総経済管理局財務政策部は改めて全連邦国営
工業融資株式会社構想を提起した（デーゼン
によればゴスプランとの合意の上とい
う）１３）．その基本規程によれば資本金は１００百
表Ⅳ－１ 長期信用
１９２３ １９２４ １９２５ １９２６
１／Ⅰ １／Ⅹ １／Ⅹ １／Ⅹ １／Ⅹ
ゴスバンク
財務人民委員部勘定による貸付 ０．７ １２１．４ １８６．８ ２１１．７ １６９．７
経済復興債担保オンコール ― ― ― １６．１ １６６．４
銀行勘定による農業貸付 ― ０．８ ４．４ ― ―
小計 ０．７ １２２．２ １９１．２ ２２７．８ ３３６．１
プロムバンク（長期信用部除く） ― １．５ ２．１ １１．２ １９．８
プロムバンク長期信用部 ― ― ― ― ８．３
全連邦協同組合銀行 ― ― ― １．４ １０．４
極東銀行 ― ― ― ０．７ ２．９
電化銀行 ― ― ― １４．３ ４０．３
５組織計 １．５ １５．７ ８４．４ ２５０．５
中央公営事業銀行 ― ― ― ２７．６ １３２．３
モスクワ市立銀行 ― ３．８ １５．７ ５６．８ １１８．２
中央農業銀行 ― ― ― ５５．１ ９４．８
総計 １２７．５ ２０９．０ ３９４．９ ７６３．１
（百万ルーブリ）
注記：財務人民委員部勘定による貸付には農業への貸付も含む．
出典：Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №23, p.11.
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表Ⅳ－２ ゴスバンクの財務人民委員部勘定による貸付
工業部門 １９２３ １９２４年 １９２５年 １９２６年 １９２７年 １９２８年
１０月１日 １月１日 ４月１日 ７月１日１０月１日 １月１日 ４月１日 ７月１日１０月１日 １月１日 ４月１日 ７月１日１０月１日 １月１日 ４月１日 ７月１日１０月１日 １月１日 ４月１日 ７月１日１０月１日
燃料 ３２．６ ３２．５ ４３．０ ４３．０ ４０．２ ５３．４ ６２．５ ６２．９ ５４．８ ［３．２］ ［５．７］ ［２．４］２６．２［５．４］ ２９．５ ３９．９ ４９．０ ５１．２ ５２．２ ４９．４ ２．３ ２．０
うち石炭 ［３．２］ ［２．２］１０．１［５．２］ １０．１ １１．２ １２．３ １３．０ １４．４ １３．１ １．１ １．０
石油 ［０．１］１５．８［０．２］ １９．１ ２８．６ ３６．８ ３８．１ ３７．８ ３６．２ ０．１ １．１
商業・調達組織 ２３．２ ２３．２ ３２．９ ３３．０ ２３．７ ２３．２ ２４．６ ２５．１ １８．０ ９．５ ９．５ ９．５ ８．５
金属 ２８．２ ３１．２ ３１．３ ３５．７ ３９．６ ３９．５ ５８．２ ５７．６５６．９［１０．３］ ［１４．３］ ［２３．６］ ［３４．３］６３．６［５０．３］ ７９．５ ９６．４ １１２．８ １１８．４ １２２．７ １２１．０ ３５．３ ３４．５
商業・調達組織 ０．０ ０．１ ０．１ ０．１ ０．５ ０．５ ０．５ ０．３ ０．２
鉱業 １．２ １．２ １．２ ０．９ ４．２ ４．２ ５．３ ５．１ ５．６ ［０．２］ ［０．６］ ［２．２］ ９．９［２．９］ １２．４ １５．４ ２１．０ ２３．４ ２３．５ ２４．５ ５．１ ４．３
うち塩 ［１．１］ ０．５ ０．８ ０．９ １．５ １．７ １．７ １．２ ２．１ １．１
商業・調達組織 １．２ １．２ １．２ ０．９ ０．７ ０．６ ０．５ ０．０ ０．０
電機 １．８ ２．２ ２．４ ２．２ ５．８ ５．９ ９．８ ９．９ ９．８ ［２．４］ ［４．１］ ［５．５］１３．５［６．６］ １３．８ １６．１ １６．０ ９．２ ７．６ ７．８ １．２ ０．２
電力 ［０．１］ ［０．１］ ５．６［２．４］ ６．１ ３．９ ４．１ ３．４ ２．４ ４．７ ４．０ ３．３
化学 １．７ ２．９ ２．７ ２．６ ２．２ ２．４ ２．４ ４．２ ５．４［０．８］ ［３．０］ ［７．２］ ［８．１］２０．７［１０．０］ ４０．３ ４２．８ ４２．６ １７．３ １７．５
うち基礎化学 ［１．９］ ［６．４］１５．９［７．７］ １９．５ ２８．８ ２７．５ ２９．３ ２９．５ ２９．６ １５．２ １５．９
商業・調達組織 ０．０ ０．１ ０．１ ０．０ ０．１ ０．２ ０．５ ０．４
土石 １．２ １．２ １．３ １．３ ０．７ ０．７ １．０ １．１ ２．１ ［０．６］ ［３．９］ ［８．０］２０．１［１３．６］ ２６．９ ３４．０ ４１．５ ４４．７ ４２．０ ４０．７ ２６．０ １７．６
うちセメント ［０．２］ ［２．６］ ３．７［３．４］ ４．７ ５．４ ８．５ ６．５ ９．２ ８．６ ３．３ ４．７
商業・調達組織 ０．２ ０．２ ０．１ ０．１ ０．３ ０．４ １．６ ０．８ ４．４ １．９ ０．０
木材，木工 ０．３ ０．１ ０．０ １．７ １．４ １．４ ２．５ ５．９ ［１．５］ ［５．０］ ［６．８］３９．６［７．９］ ５１．６ ８３．１ ８９．８ ９２．９ ９７．３ ９１．４ １５．８ １５．０
商業・調達組織 １．０ ０．７ ０．７ １．０ ３．０ ３．０ ３．０
紙 ０．８ ０．９ ０．９ ０．５ １．０ ［０．５］ ２．９［１．９］ ３．１ ３．６ ５．１ ７．０ ７．５ ７．０ ３．８ ３．９
商業・調達組織
繊維 ２０．６ １８．５ １４．２ １７．７ １０．８ ８．３ ５．８ ４．４ ３．５ ［０．１］ ２．６［０．８］ ３．６ ４．１ ６．２ ７．６ ８．１ ７．９ ７．６ ８．２
うち綿工業 １．２［０．６］ １．８ ２．２ ３．５ ４．２ ４．４ ４．３ ４．４ ４．４
亜麻・大麻 ０．１ ０．１ ０．２ ０．１ ０．０
羊毛 ０．８ ０．７ ０．８ １．３ １．５ １．７ １．７ １．５ １．５
商業・調達組織 ２０．３ １８．２ １３．５ １７．１ １０．０ ７．５ ４．９
皮革 ０．６ ３．７ ４．８ ４．８ ４．９ ４．８ ５．３ ４．４ ３．５ ［０．３］ ［１．０］ ７．６［２．３］ ８．１ １０．２ １１．１ １１．３ １２．６ １２．３ ５．６ ３．７
商業・調達組織 ０．６ ３．７ ４．８ ４．８ ４．９ ４．８ ５．３ ４．３ ３．５ ４．３ ７．１ ４．１ ２．０
食品 ７．５ ７．８ ７．４ ６．０ ５．２ ４．８ ４．４ ２．７ １．５［５．０］ ［５．１］ ［８．０］ ［１５．９］２６．５［２０．１］ ３３．０ ５７．２ ６５．２ ６９．８ ７５．２ ７２．１ ４３．８ １７．１
うち砂糖 ６．８ ６．８ ６．４ ５．４ ４．４ ［５．０］ ［５．０］ ［７．２］ ［１３．４］ １５．０ １５．２ ３５．４ ４０．２ ４０．４ ４０．４ ４０．１ ２９．７ ０．７
マホルカ ０．１ ０．１ ０．１ ０．１ ０．１
タバコ ０．０ ０．１ ０．１ ０．１ ０．１ ０．１ ０．１
酒 ５．３ ７．３ ７．４ ７．４ ７．６ ７．５ ７．５ １．８ １．９
製油 ［０．２］ ［０．６］ １．６ ２．１ ２．４ ３．１ ３．９ ４．２ ４．２ ２．７ ２．８
魚 ［０．１］ ［０．１］ ［０．８］ ２．７ ３．７ ５．１ ６．５ ８．４ １０．６ ７．６ ３．７ ４．５
商業・調達組織 ０．２ ０．２ ０．２ ０．２ ０．２ ５．６ ６．８ ５．０ １．５ １．７
その他 １．９ ２．５ ２．９ ３．１ ４．０ ［０．４］ ［０．５］ ［０．９］ ９．１［２．１］ ９．７ ９．９ １０．９ １３．２ １３．０ １０．４ ５．７ ５．６
うち建設 ０．４ ０．５ ０．４ ０．５ １．０ ［０．４］ ［０．５］ ［０．９］ ４．３［１．０］ ４．２ ４．６ ６．０ ７．１ ８．２ ６．６ ２．３ １．６
出版・印刷 ０．１ ０．１ ０．０ ０．０ ０．３ ３．４ ４．６ ３．９ ４．３ ５．０ ３．３ ２．４ １．６ ２．４
商業・調達組織 ０．４ １．０ １．０ １．３ １．４
国営工業計 １０４．２ １１０．３ １１６．７ １２１．５ １１７．２ １２７．６ １５９．０ １５４．１１４９．８［１６．１］ ［３０．６］ ［５９．１］ ［８５．８］２４７．９［１２６．１］ ３０３．８ ４１１．０ ４７０．５ ４９２．３ ５０６．９ ４９１．８ １７３．４ １４２．７
非工業グループ ２２．６ ２４．１ ３２．５ ３２．３ ８２．９ ６２．６ ８５．３ ８１．３ ８５．２ ８７．１ １０２．４ １３０．９ １２１．７ １３１．８ １３４．５ １３５．８ ９９．２ １１３．１
総額 １２６．８ １３４．４ １４９．２ １５３．８ ２００．１ １９０．２ ２４４．３ ２３５．４ ２３５．０ ２６５．０ ３０８．６ ３７７．７ ３３５．０ ４０６．２ ５４１．９ ５９２．２ ６２４．１ ６４１．４ ６２７．６ ２７２．６ ２５５．８
うち経済復興債担保貸付 １６．１ ３１．８ ７０．９ １１１．７ １６６．４
注記；１）１９２６年１月１日～７月１日については部門別データは経済復興債担保貸付のみ．経済復興債担保貸付の数字は［ ］内．食品工業については財務人民委員部勘定による貸付に含まれていないようだ．
２）第３四半期及び第４四半期に長期信用銀行に４１３．８百万ルーブリ移譲（国営工業では３６３．７百万ルーブリ）．全ロ協同組合銀行に１．９百万ルーブリ移譲．
３）数値が異なる場合はより新しいデータによった．
出典：Gosudarstvennyi bank SSSR, 1923-1924 god, 3-i god deiatel'nosti, M., 1925, pp.92-3 :
Gosudarstvennyi bank SSSR, 1925-1926 god, 5-i god deiatel'nosti, M., 1927, p.52 :
Gosudarstvennyi bank SSSR, 1926-1927 god, 6-i god deiatel'nosti, M., 1928, p.19 :
Gosudarstvennyi bank SSSR, 1927-1928 god, 7-i god deiatel'nosti, M., 1929, pp.24-5 : Statisticheskii ezhegodnik [NKF] za 1924-25 god. M., 1927. P.261.
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万ルーブリとし，最高国民経済会議，財務人
民委員部，ゴスバンク，プロムバンクが出資
し，株式の６０％は最高国民経済会議が保有す
る．この会社に工業の固定資本復興・拡張の
ための長期貸付とその資金源を集中する．実
質的には変わりない１４）．
２５年８月２５日の最高国民経済会議幹部会は
一旦，この国営工業融資会社案を却下した．
プロムバンクの下に長期貸付部を設置し，銀
行方式の長期工業貸付を組織する方向性を支
持したのである１５）．だが２週間後の９月９日
の最高国民経済会議幹部会はその決定を撤回
して設立を認めた１６）．
最高国民経済会議は財務人民委員部への書
簡で譲歩の姿勢を見せた．最高国民経済会議
は工業融資会社という形態には固執しない，
財務人民委員部が長期工業貸付を保障するよ
りよい形態を見出しうるならば反対はしな
い，但し，最高国民経済会議の実質的影響力
を確保する限りである，と言う１７）．
財務人民委員部はこの工業ファンド構想，
及びその延長上にある国営工業融資株式会社
構想に強く反対した．工業ファンド（融資会
社構想もほぼ同様）は工業の内部予算の発想
に基づいている．またトラストに自己の資金
を運用する可能性を失わせる．減価償却費の
一定部分の強制的引き上げは企業のホズラス
チョットを妨げる．利潤のファンドへの吸収
も企業の利益だけでなく，国家財政の重大な
利益を損なう．長期信用システムはあくまで
純銀行原理に基づいて構築されるべきであ
る，というのが財務人民委員部の反対の論拠
表Ⅳ－３ 長期信用（８つの中央諸銀行）
１９２６ １９２７ １９２８
１０月１日 １月１日 ４月１日 ７月１日 １０月１日 １月１日 ４月１日 ７月１日 １０月１日
燃料 ３４．２ ４１．９ ６０．８ ８２．０ １１４．６ １５０．０ ２０２．０ ２８２．８ ２８４．３
金属 １００．５ １１５．９ １４４．３ １６６．６ ２２７．３ ２６８．０ ３３４．３ ４２６．３ ４７７．２
鉱業 １４．２ ２２．６ ２９．４ ３７．２ ２８．９ ３１．４ ５２．７ ４７．７ ３６．１
化学 ２８．３ ３４．２ ４６．４ ５０．９ ６１．１ ６９．０ ８２．３ １０２．１ ９５．４
土石 ２７．３ ３６．１ ４３．４ ５４．３ ５８．３ ６３．０ ７３．２ ８４．４ １０６．６
木材及び木材加工 ４４．９ ５８．１ ９０．０ ９７．０ １０４．１ １１１．６ １２９．２ １４８．５ １１９．８
紙 ５．５ ６．２ １０．９ １４．９ １８．７ ２３．７ ３１．０ ４０．０ ４５．４
繊維 ８．７ ７．８ ８．５ ９．５ １１．２ １２．９ １５．３ １８．４ ２１．１
皮革 １１．６ １２．１ １４．５ １５．２ １６．６ １６．３ １７．７ １８．９ １５．５
食品 ２６．９ ３３．３ ５７．８ ６６．５ ７７．２ ７７．０ ７９．７ ８６．９ ９２．３
電機 ２１．８ ２２．９ ２６．６ ２６．６ ３１．０ ２８．７ ２７．７ ３５．０ ３０．４
電力 ３９．２ ５２．４ ７０．２ ９４．３ １２４．９ １５６．１ １８５．０ ２１５．９ ２０９．９
その他 ４１．５ ３９．０ ３７．８ ４８．９ ６０．９ ７６．３ ８８．９ ９２．５ １０２．６
国営工業計 ４０４．６ ４８２．５ ６４０．６ ７６４．１ ９３４．８ １０８４．０ １３１９．０ １５９９．４ １６３８．１
非工業グループ ３９３．３ ４４４．３ ４９８．８ ５６０．８ ７９３．６ ８６６．２ ９６２．９ １０６０．３ １２３４．７
総計 ７９７．９＊ ９２６．８ １１３９．４ １３２４．９ １７２８．４ １９５０．２ ２２８１．９ ２６５９．７ ２８７２．８
（百万ルーブリ）
注記：数字が異なる場合はより新しいデータによった． ＊原文 ８０２．９
出典：Kredit i khoziaistvo, 1928, №1, p.106 ; №9, p.124-125 : Vestnik finansov, 1929, №2, p.179.
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表Ⅳ－４ 国営工業への長期銀行貸付（８中央諸銀行）
１９２７年 １９２８
１０月１日 １１月１日 １２月１日 １月１日 ２月１日 ３月１日 ４月１日 １０月１日
燃料 １１４．６ １２７．０ １３８．７ １５１．６ １６６．７ １８５．１ ２０７．３ ２８４．０
石炭 ４０．３ ６６．７ ９２．３ １１７．０
石油 ４９．０ ５８．６ ８９．８ １１９．６
その他 ２５．３ ２６．３ ２５．２
うち商業組織 ９．５ ９．５ １１．０ ６．７
金属 ２２７．３ ２４５．１ ２５５．１ ２７４．３ ２８３．３ ３０９．４ ３３２．２ ４７５．５
うち商業組織 １．２ ０．５ ０．８
鉱業 ２８．９ ２９．６ ２９．８ ３１．６ ３２．８ ３８．４ ３９．７ ３５．６
塩 １．８ １．８ １．５ ２．２
その他 ２７．１ ２９．８ ３８．２
うち商業組織 ― ― ―
電機 ３１．０ １６６．９ １７７．７ ２９．５ ２９．９ １６．９ ２８．７ ３０．４
電力 １２４．９ １５４．２ １６３．０ １８６．８ １８４．８ ２０９．９
化学 ６１．６ ６１．２ ６３．４ ７４．７ ７７．６ ８２．９ ８６．８ ９７．７
基礎化学 ３６．２ ４３．２ ５３．３ ５５．６
ゴム ― ― ― １．２
その他 ２６．９ ３１．５ ３３．５
うち商業組織 ０．２ ２．４ ０．９ １．３
土石 ５８．３ ６０．４ ６２．３ ６０．３ ６２．７ ６６．３ ６８．５ １０７．１
セメント ５．６ １０．６ １２．９ １７．０
その他 ５１．７ ４９．７ ５５．６
うち商業組織 ５．９ ４．９ ４．０
木材及び木材加工 １０４．２ １０７．６ １０６．７ １１６．１ １２２．１ １２１．５ １２５．８ １１８．８
うち商業組織 ３．０ ３．４ ３．０
紙 １８．７ １９．６ ２１．８ ２３．６ ２６．６ ２６．９ ３０．０ ４６．１
繊維 １１．２ １１．３ １２．４ １３．０ １３．１ １３．８ １４．９ ２５．６
うち生産組織 １１．２ １３．０ １４．９
綿 ５．０ ５．７ ７．９
亜麻，大麻 １．１ １．３ １．３
羊毛 １．５ ２．０ ２．５
その他 ２．６ ４．０ ３．２
うち商業，調達組織 ― ― ― ― ― ０．０
皮革 １６．４ １５．９ １６．７ １８．２ １７．９ １７．８ １８．７
うち商業組織 ８．０ ８．７ ８．５
食品 ７７．２ ７５．１ ７６．２ ８３．７ ８２．８ ８２．７ ８３．０ ９５．７
砂糖 ４６．４ ４６．４ ４６．１ ４７．２
マホルカ ― ０．３ ０．５ ０．７
タバコ ０．１ ０．１ ０．１ ０．７
酒 ７．４ ７．５ ７．５ ９．１
製油 ４．２ ４．６ ４．９ ６．４
魚 ８．６ １０．８ ８．８ １１．８
その他 １０．６ １４．０ １５．１
うち商業組織 ６．２ ６．９ ７．７ １．９
その他 ６０．９ ６７．３ ７１．２ ７２．９ ７８．９ ７８．９ ８４．１
建設 ４８．３ ６２．１ ７３．０ ８０．８
出版，印刷 ６．７ ４．８ ３．８ １５．９
その他 ５．４ ６．０ ７．３
区分不明 ― ７．３ １２．０ １３．９ １５．９
計 ９３４．７ ９８７．０ １０３３．０ １１１１．０ １１７７．４ １２４１．３ １３２０．４ １８５７．４
（百万ルーブリ）
注記：実際にはプロムバンク長期信用部と５銀行．
出典：Vestnik finansov, 1928, №6, p.125 ; №10, p.137 ; 1929, №9. p.189.
６６
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である１８）．みられるように資金の確保，処分
を巡る官庁間の権限争いが背景にあることは
疑いない．
９月２２日のゴスプラン幹部会総会では双方
の見解が真っ向からぶつかる．財務人民委員
部側は特に融資会社を設立する必要はない，
長期貸付はプロムバンクに集中すればよい，
と述べ，ピャタコフや S．G．ストルィミリ
ンらは短期貸付と長期貸付をプロムバンクに
集中することは適当でない，工業改造の事業
を推し進めるには強力な融資会社の設立が必
要であると主張した．
審議の後，ゴスプラン幹部会は金融財政セ
クツィア修正の最高国民経済会議案を採択し
た．その基本線は次のようである．資本金は
４０百万ルーブリとし，最高国民経済会議の持
分は出資額の６０％とする．資本金のカヴァー
は企業利潤の一部（１０％未満），非流動的資
産実現収入の一部，国家財政からの特別割当
により行う．予備資本形成のため毎年，融資
会社の利潤の２５％を計上する．これは資本金
と同額となるまで続ける．法定の手続きによ
り債券の発行も出来る．義務的な長期預金と
して連邦及び共和国企業及びシンジケートの
利潤の１５％を控除し，原則としてそれらの減
価償却費の２５％を控除する．この比率は企業
の財務状態に応じて変更できる．各企業は会
社と貸付の総体契約を締結する．貸付期間は
１年以上，２０年以下とする．貸付計画は最高
国民経済会議と会社が共同で作成する．全て
の貸方，借方の業務はプロムバンクを通して
行う１９）．
だが，長期信用を融資会社により行うか，
銀行方式で行うか，という論議はなお続い
た．財務人民委員部はプロムバンクに長期信
用部を設置する提案を繰り返し２０），最高国民
経済会議や商工業連合ソヴェトは融資会社案
を擁護した２１）．
その後，水面下で折衝が行われ何らかの妥
協が得られたようだ２２）．工業化の急進展を前
にそのための資金供給が急務となったためで
あろう．２６年２月の労働国防会議特別委（議
長はルズターク）はプロムバンクの下に工業
長期貸付部を設けることを認めた．但し，長
期貸付部は最高国民経済会議幹部会の直接指
導のもと活動し，その資金源は従来の最高国
民経済会議案に沿うものである．２３）その方針
に従い最高国民経済会議幹部会は長期工業貸
付組織化の基本規程案を作成し，ゴスプラン
に持ち込み，更に労働国防会議に提出して早
急に審議することを要請した．規程案によれ
ば長期貸付部の資本は最高国民経済会議の所
管とし，資本には国家財政からの特別割当の
他，国営工業企業の利潤の１０％控除（無
償），非流動的資産実現収入の５０％を充て，
企業の年間減価償却費の２５％と予備資本の
６６．６％（これは８％債に投下さるべき部分）
を工業ファンド向け長期預金として預ける．
貸付期間は１～１０年とし，返済義務のない供
与は行わない２４）．
２６年２月下旬のゴスプラン幹部会総会では
M．I．ボゴレーポフが最高国民経済会議と
財務人民委員部の長期工業貸付組織化の２つ
のヴァリアントを解説した．大きく分けて組
織面と資金源の違いがある．まず組織面では
前者が最高国民経済会議所轄の独立の工業融
資ファンドを主張し，後者はプロムバンクの
もとに長期工業貸付のための特別部を設置す
ることを望んだ．資金源については前者が広
く国家財政資金，企業の利潤，償却ファン
ド，予備資本からの控除，非流動的資産実現
収入及びプロムバンクの利潤に求め，後者は
そのために特別に計上されたプロムバンクの
資本，非流動的資産実現収入の一部，トラス
トの定期預金として預けられている償却ファ
ンドに限定した．要するに掌握さるべき資金
６７
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の範囲とその所轄権限の違いである．官庁的
利害がもろに露呈している．報告者はいずれ
も問題を含むが，最高国民経済会議案の方が
より展望があり，これを基本として修正を加
えるべきだと陳べた．
ゴスプラン幹部会は以前の決定と同様に最
高国民経済会議案を基本として採用し，金融
‐財政セクツィアに対し，出来るだけ財務人
民委員部と調整してそれに修正を加えること
を指示した．金融‐財政セクツィアはその指
示に従って『プロムバンク長期信用部規程』
案を作成し，審議の上，採択された．規程に
よれば長期信用部には長期貸付ソヴェトが設
けられ，その活動の計画化とコントロールを
行い，貸付条件，期限．利率を定める．メン
バーは最高国民経済会議，財務人民委員部，
ゴスバンク，プロムバンクの各代表であり，
議長は最高国民経済会議代表が務める．資金
利用は最高国民経済会議が作成し，所定の手
続きで承認された計画に基づいて行われる．
資金源についてはほぼ最高国民経済会議案に
沿う２５）．結局，財務人民委員部が名を取っ
て，最高国民経済会議が実を取ったというと
ころか．ネップ期の政策決定メカニズムの特
徴を端的に物語っている．
経営者層はどのような反応を示したであろ
うか．３月初旬の商工業連合ソヴェト・信用
‐金融セクツィアの会議でA．S．シャリノ
フはゴスプラン案を含めた３つのヴァリアン
トを紹介し，いずれにも不満を表明した．何
より双方とも「予算‐財政的性格をもち，信
用の商業的ないし銀行的基礎に基づく組織化
ではない」と断じた．重工業トラストの代表
も各企業の財務状態を考慮しない一律的控除
に異を唱えた．中では最高国民経済会議案が
まだマシであろうというのが大方の意見で
あった２６）．
２６年３月１７日，労働国防会議はゴスプラン
作成の工業長期貸付組織化案を審議し，その
『規程』を採択した２７）．
５月１日にはプロムバンク・長期信用部が
正式に開業した．とはいえその数ヶ月前から
プロムバンクは工業自身の資金の再配分によ
りいわゆる最高国民経済会議勘定として長期
貸付業務を行っていた．この勘定には工業の
非流動的ファンド実現からの控除分が入金
し，工業には労働国防会議の個々の決定に基
づいて交付されていた２８）．初年度（２６年５月
１日から１０月１日），長期信用部は工業に
２３．５百万ルーブリの貸付を与えた（但し，こ
れには長期信用部設立までにプロムバンクが
自己の特別資本より貸し出した資金を含
む）．貸付期間は１～１０年（大部分は２～４
年である），貸出利子は年率８．５％であった．
手数料その他の追加費用は徴収しない．燃
料，化学，木材工業への貸付が多い．これに
対し長期信用部の自己資本は２６年１０月１日現
在，１６．８百万ルーブリ（うち非流動的資産実
現からの入金が８．２百万ルーブリ，国営工業
の利潤控除が８．６百万ルーブリ）であり，長
期信用部自身の利潤などを加えると２１．４百万
ルーブリとなる．これに国営工業の長期預金
（減価償却ファンド）５．５百万ルーブリ，プ
ロムバンクの長期預金（長期貸付向け特別資
本）４．８百万ルーブリが加わる．資本参加や
預金の多いのは繊維工業であり，次いで化学
工業である．１９２５／２６年度には工業融資向け
財政割当は全て長期信用部を通さず行われた
から，この時期には長期工業貸付は工業自身
の資金の再配分であった２９）．長期信用部の活
動状況は表Ⅳ－５のようである．急速な発展
を示す．
だがこれで論争に決着が付いたわけではな
い．
まずは財務人民委員部の労働国防会議に対
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する異議申立てがある．最高国民経済会議・
国営工業中央管理局は１９２５／２６年度の長期信
用部への工業からの利潤控除を１２．６百万ルー
ブリ，減価償却ファンドからの控除を７．５百
万ルーブリと定めたが，これは財務人民委員
部の合意なしに，場合によっては事前の審議
もなしに決められた．これらの大きさは国庫
収入に影響し，国家財政の利益を損なうもの
である．そこで財務人民委員部はこの決定の
破棄及び最高国民経済会議と財務人民委員部
の共同の控除額見直しを要求した３０）．労働国
防会議はこれに応えて今後，控除額やその期
間は最高国民経済会議と財務人民委員部が共
同で定めることを確認した３１）．
次に争点となったのは工業への財政融資を
無償とするか，長期貸付の形とするかの問題
である．
財務人民委員部は工業への財政割当は主に
国庫による長期利付き貸付の形で行うことを
提案した［時期不詳だが，２７年初めと思われ
る］．これは工業にとっては重大問題であ
り，２７年２月の最高国民経済会議・総経済管
理局コレギアにおいて全面的に検討された．
コレギアの見解では工業への財政割当は無償
と貸与のいずれもありうる．もし割当が工業
企業の定款資本の増大のために使われる場合
や政府が定めた製品価格に伴う赤字をカ
ヴァーする場合は無償とし，それ以外は貸与
とする．また工業への融資は全てプロムバン
クに集中し，プロムバンクは工業の長短期貸
付銀行に改組する．長期信用部はプロムバン
クの構成部分として維持されるが，自立的組
織として独立のバランスをもつ．無償の財政
割当も長期信用部を通して扱い，その資金が
使途通りに使われていない場合は最高国民経
済会議や財務人民委員部に対し更なる割当停
止を上申する権限を有する３２）．
この案は２７年３月下旬の最高国民経済会議
幹部会で審議され，一部修正して採択され
た．ゴスプラン代表のソボレフも大筋で同意
した３３）．
５月にはゴスプランの金融財政セクツィア
が工業及び全国民経済への融資の再編問題を
検討し，５月中旬に再編案をゴスプラン幹部
会に提出した．これは基本的には最高国民経
済会議案に沿うものである．幹部会は多くの
修正，変更を加えて（長期信用部長任命方式
の条項を削除，工業の利潤の長期信用部への
控除規模は定めない，など），この案を承認
した３４）．
６月中旬の人民委員会議においてゴスプラ
ン副議長のE．I．クビリングは工業融資の
諸原則についての報告を行った．報告は国営
工業への財政割当の貸与か，無償かに関する
財務人民委員部やゴスプラン，最高国民経済
会議の意見の対立を紹介したうえで，工業融
資が本質上，資本形成の問題であることを強
調した．多くの場合，工業向け財政割当は企
業の固定資本，及びしばしば流動資本形成の
唯一の財源となっている．だからもしこれを
貸与化すれば工業は極めて厳しい状況に置か
れる．実際，一部企業は借入資本で活動して
いるが，その利払い負担は非常に大きい（例
えば，弱電気トラストは原価の５．４％，国営
電機トラストは３．７％）．最高国民経済会議よ
り貸与化への抵抗は大きいようにみえる．
［表Ⅱ－１１］
これに対しN．P．ブリュハーノフ（財務
人民委員部）は反駁する．わが国の国家財政
はますます国民経済各部門内部の資金再配分
の武器となりつつある．財政と工業を切り離
して考えるべきではない．財務人民委員部は
原則として財政により工業に割当てられた資
金は要返済であることを要求する．但し，そ
の利払い義務化はまた別問題であり，それを
含めた貸付条件は各工業部門の経済状態に応
６９
／☆歯科大紀要／歯科大紀要３７／木村／７－１４９  2009.03.11 19.04.26  Page 69 
表Ⅳ－５ プロムバンク長期信用部及びそれを受け継いだ長期貸付銀行の貸付
１９２６ １８２７ １９２８
５／１ １０／１ １／１ ４／１ ７／１ １０／１ １／１ ２／１ ３／１ ４／１ ５／１ ６／１ ７／１ ８／１ ９／１ １０／１
燃料 ４．４ ７．８ １０．４ １４．４ ３７．９ ７０．８ ９１．１ １０９．２ １３０．９ １９７．７ ２２０ ２３９．３ ２５０．６ ２６４．２ ２７５．２
鉱業 ０．２ ０．２ ０．２ ０．５ ０．６ ３．４ ３．５ ５．８ ８．４ ９．９ ３１．８ ３３．５ ３８．４ ４１．８ ４３．９ ４５．７
金属 ０．８ ５ １１．９ １４．９ ４０．８ ７０．８ １０４．８ １１８．９ １３１．９ ２４２．７ ２７４．５ ３０４．８ ３３０．４ ３５７．２ ３７８．１
電機 ０．８ １．６ １．６ １．７ １．７ １．７ １．７ １．７ １．７ １．４ ３１．２ ２６．７ ２８．１ ３３．８ ３６．４ ３８．４
電力 ０．１ ０．１ ０．１ ０．１ ０．１ ０．３ ０．１ ０．１ ０．１ １８４．６ １９１．２ ２０７．１ ２１６．９ ２２５．７ ２３４．３
化学 ２．３ ３．７ ４．１ ５ ８．６ １２．３ １９．５ ２５．９ ２９．６ ２８ ５６．７ ６０．６ ７１．４ ７７．７ ８２ ８４．１
土石 ０．２ ０．４ ０．３ ０．２ ０．５ ３．３ ８ １１．４ １０．８ ２８．４ ３０．９ ３９．２ ５１．９ ５８．１ ５９．１
木材及び木材加工 ２．６ ４．３ ４．８ ４．８ ５．１ ８．２ １３．１ ２５ ２６．３ ２９．１ １１２．２ １１８．７ １２６．４ １３１．１ １３３．３ １３６．５
紙 ２．７ ３．２ ７．２ ９．５ １１．５ １５ １８．１ ２０ ２２．８ ３１．３ ３３．９ ３５．９ ３７．１ ３８．６ ３７．９
繊維 ２．７ ３．２ ２．５ ２ １．２ １．３ １．２ ３ １．２ １．２ ３ ３．２ ７．９ １０．８ １０．９ １３．２
皮革 １．５ １．７ １．７ １．７ １．７ １．７ ２．８ １．９ ２．９ ９．１ ９．９ １０．３ １１．７ １２．２ １２．５
食品 ― ― ０．３ ― ６．４ ６．６ ７．９ ８．２ ８．４ ３９．１ ４０ ４２．６ ４４ ４４．８ ７４．７
その他 ― ０．２ ― ― １．４ ４．５ １．６ ３ ３ ７．７ １１．８ １３．９ １４．５ １５．４ １５．６
国営工業計 ８．６ ２２．７ ３１．６ ４５．９ ５８ １２７．２ ２１２ ２９６．４ ３４０．９ ３８０．４ ９７５．５ １０５４．９ １１６５．３ １２５２．３ １３２２．７ １４０５．３
運輸 ― ― ― ― ５．１ １０ １２．９ １５．７ １７．１ ５２．３ ４４ ４９．４ ４８．１ ４９．９ ５１．２
その他国営組織，企業 ― ― ― ― ２．３ ２．６ ０．１ １．４ ０．１ ８．７ １１．５ ９．５ １１．３ １１．１ １１．５
その他 ０．３ ０．３ ３．８ ９．２ １８．７ １１．８ １４．６ ２４．６
総計 ８．６ ２２．７ ３１．６ ４５．９ ５８ １３４．６ ２２４．６ ３０９．７ ３５８ ３９７．９ １０４０．３ １１２０．１ １２４２．９ １３２３．５ １３９８．３ １４９２．６
（百万ルーブリ）
出典：Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №16, p.25 ; №26, p.22 ; №44, p.22 : Vestnik finansov, 1928, №10, p.131 : Otchet torgovo-promyshlennogo banka
SSSR za chetvertyi 1925-1926 operatsionnyi god, M., 1927, p.60.
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じて定められる．貸与化すれば企業は与えら
れた資金を経済的に使おうと努めるであろ
う．
人民委員会議は次のような判断を下した．
工業への財政割当を貸与とするか，無償とす
るかの問題は工業財務計画や予算の承認の際
に決められる．工業への全ての財政割当は
１９２７／２８年度より長期信用部を通して行われ
る．長期信用部は割当資金の交付とその使途
通りの利用に対する財務コントロール及びそ
れらの返済金，利子受取を引き受ける３５）．
６月１４日人民委員会議決定に従い，財務人
民委員部は長期信用部の新規程案を作成し
た．８月中旬には財務人民委員部と最高国民
経済会議の間でプロムバンク長期信用部規程
案について最終的合意が成立した．それによ
ると貸与，無償を含め全ての工業への財政割
当は長期信用部を通して行う．長期信用部の
管理と指導はプロムバンク理事会が行い，そ
の活動の監督と関係官庁との調整のため理事
会の下に委員会を設置する（旧規程ではそう
した組織は諮問機関に留まった）．委員会の
メンバーはプロムバンク，最高国民経済会議
及び財務人民委員部の代表から成り，議長は
財務人民委員部代表が務める３６）．ひとまずこ
うした形で財務人民委員部と最高国民経済会
議の合意が成立した．
１９２７年６月２８日付け人民委員会議決定『連
邦及び共和国的意義の国営工業への融資及び
長期貸付』はその規程を更に敷衍する．それ
によると長期信用部の自己資本は国家財政か
らの特別無償割当，国営工業の純益の一部の
長期信用部資金への無償控除，工業の非流動
的ファンド売上の５０％，プロムバンクの利潤
からの割当，長期信用部自身の全利潤からな
る．長期信用部の外部資金は工業への有償財
政割当，長期預金（国営工業の減価償却費，
拡張資本の一部），長期信用部発行の長期債
（連邦政府の許可により）から成る．このう
ち新トラスト法によってトラストの純益の
１０％は長期信用部資本に控除され，また利潤
の１２．５％（拡張資本への控除の半分）を長期
預金とすることが決められた．長期信用部は
建設に対する財務コントロールや工業が融資
方式で受取った資金の使途どおりの利用に対
する監督を集中する．１９２７／２８年度より全て
の工業への長期貸付と国家財政資金による無
償融資はプロムバンクの長期信用部を通して
行う．工業融資向け財政資金については従
来，逐一各顧客毎に定められた使途に対し引
渡していたが，計画に従い各月に定められた
融資額を長期信用部に引渡すことで財務人民
委員部と合意した．企業への資金引渡しにつ
いては財務人民委員部の要求次第，報告す
る．この限りでは財政融資は財政方式からよ
り弾力的な銀行方式に移行したといえる３７）．
以降，長期信用部はこの規程に従って活動
する．その活動状況は表Ⅳ－６のようであ
る．貸付残高は２６年１０月１日の２２．７百万ルー
ブリから２７年１０月１日には１２７．２百万ルーブ
リに増加した．うち銀行資金による貸付は
８３．９百万ルーブリである．最高限界利子率は
８．５％から６％に引下げられた．実際の平均
利率は年４．５％であった．それに対し預金利
子は年６％となった．８％になることもあ
る．資金確保のため逆ザヤが生じていたので
ある３８）．１９２７／２８年度に入って銀行資金によ
る貸付よりも経済復興債を含む財政資金によ
る貸付が上回るようになる．
国営工業への融資のあり方についてはその
後も論争が続く．
工業が国家財政から受け取った融資の一部
が貸与となる場合，１つの問題が持ち上が
る．つまり，これまで工業が財政から受け
取ってきた資金のうち（この３年間で数億
ルーブリと推定される）貸与の性格をもつ額
７１
／☆歯科大紀要／歯科大紀要３７／木村／７－１４９  2009.03.11 19.04.26  Page 71 
表Ⅳ－６ プロムバンク長期信用部及び長期貸付銀行の資本と預金
１９２６ １８２７ １９２８
５／１ １０／１ ５／１ １０／１ １／１ ４／１ １０／１
資本
参加 預金 貸付
資本
参加 預金 貸付
資本
参加 預金 貸付
資本
参加
１９２７／
２８年度
報告の
資本参
加デー
タ
預金
銀行資
金によ
る貸付
特別資
金によ
る貸付
資本
参加 預金
銀行資
金によ
る貸付
特別資
金によ
る貸付
資本
参加 預金
銀行資
金によ
る貸付
特別資
金によ
る貸付
資本
参加 預金
銀行資
金によ
る貸付
特別資
金によ
る貸付
燃料 １．１ ― ４．４ １．２ ― ４．４ ２．９ １１．７ ５．０ ５．２ ― ２６．９ １１．２ ５．６ ３５．９ ３７．１ １１．５ １．２ ６０．８ ６０．８ １８．２ ８．４ １０３．０ １３４．１
金属 ０．９ ― ０．８ １．７ ― ０．８ ２．７ １１．８ ４．８ １８．５ ― １９．９ ２０．１ ５．１ ２２．０ ６０．７ ２２．２ ０．７ ３３．３ ９５．１ ３０．２ ６．１ ７４．５ ２７０．８
鉱業 ０．０ ― ０．２ ０．０ ― ０．２ ０．２ ０．５ ０．３ １．０ ― ２．０ ０．９ ０．１ １．２ ２．６ １．１ ０．１ １．６ ８．１ １．０ ０．７ １．４ ２９．１
化学 １．３ ０．２ ３．９ １．９ １．０ ３．９ ４．７ １．４ ６．１ ３．７ ８．８ ３．５ １０．０ ２．１ ４．２ ７．７ １１．８ １０．３ ９．４ １０．７ １２．８ １８．６ １１．８ １５．８ １５．８ ４５．８
土石 ― ― ０．２ ― ０．２ ０．０２ ０．２ ０．２ １．６ ― ０．４ ０．３ ０．３ １．２ ３．２ ２．１ ０．１ ２．３ １２．７ ２．３ ０．４ １６．０ ４１．２
木材及び木材加工 ０．０ ― ４．２ ０．１ ― ４．２ ０．１２ ４．８ ０．３ ２．３ ― ７．８ ０．４ ０．５ ７．９ ５．１ ３．２ ０．１ ８．７ ２１．９ ３．７ ０．６ ８．７ ８８．０
紙 ０．０ ― ２．７ ０．０ ― ２．７ ０．１２ ８．５ ０．２ １．６ ― １１．７ ― ０．３ １５．５ ― ２．０ ０．３ １９．１ ３．８ ２．８ １．１ ２５．９ １５．７
繊維 １．８ ２．０ ３．２ ９．９ ４．５ ３．２ ２７．３ ６．１ １．８ ３２．５ ５５．９ ２０．８ １．３ ― ３６．６ ２６．５ １．２ ― ６１．３ ３５．５ ２．９ ４．２ ８０．２ ６２．１ ２．８ ９．９
皮革 ― ― １．５ ０．０ ― １．５ ０．０４ １．７ ０．２ ３．８ ― １．７ ― ０．３ １．７ ― ４．８ ０．１ ２．１ １．０ ４．９ １．２ ３．１ ５．８
食品 ０．３ ― ０．６ ― ― １．１ ０．４ １．５ ９．６ ― ０．４ ６．０ １．７ ０．３ ６．４ １１．５ ０．４ １．１ ９．０ １６．４ ３．４ １．５ ７５．９
電機 ０．５ ― １．７ ０．９ ― １．７ １．６ １．８ １．８ ２．０ ― １．７ ― １．９ １．９ ― ７．５ ８．０ ３．６ ８．９ １．４ １０．６ １６．９
電力 ― ― ０．１ ０．０ ― ０．１ ０．１ ０．２ ― ０．１ ― ０．１ ０．１ ― ４．９ ２２．３ ９５．３ １．９ ２５．６ １６０．４
その他 ― ― ― ― ― ― ０．００１ ０．０ ０．２ ― ０．３ １．５ ０．１ ０．６ ０．２ ２．２ ０．０ ２．３ ２．４ ２．０ ０．１ １．７ ９．６
国営工業計 ５．９ ２．１ ８．６ １６．３ ５．５ ２２．７ ４０．７ ７．５ ４９．２ ５０．５ １１５．７ ２４．２ ８３．９ ４２．５ ５６．８ ３４．２ １０１．３ １２５．６ １４６．７ ４９．７ １７７．３ ３３６．５ １８７．３ １０１．１ ２９０．８ ９０３．２
（うち商業組織） ０．１ ― ― ０．０ ― １．５ ― ― ― ―
運輸 ― ― ― ― ― ― ― １．０ ― ― ５．０ １０．２ ０．７ １７．３ ０．７ ０．２ ５７．９
純国営商業企業 ― ０．２ ９．７
種々の国家組織 ― ― ― ０．４ ― ― ０．４ ０．４ ４．１ ― ― １．２ ０．４ ０．２ ３．５ ０．７ １．３ ０．２ ３．２ ４．７ ０．６ ４．４
農業 ― ０．０ ０．１ ２．０
各種組織 ２７．６ ４４．５ ４１．５
協同組合 ２．５ ２．６ ０．４ ２．６ ０．１ ０．４
私人 １．２ １．２ １．２ ０．２
信用機関 ３．７ ４．２ ０．１ ３．８ ０．１
区分不明 ― ― ― ０．１ ― ― ０．１ ０．０ ― ― ― ― ３．４
長期信用部の利潤 ― ― ― ― ― ― ０．３ ０．３ ― ― ― ―
プロムバンクの長期信用向け資本 ４．６ ― ― ４．８ ― ― ４．８ ６．８ ― ― ― ―
総計 １０．５ ２．１ ８．６ ２１．５ ５．５ ２２．７ ４６．３ ７．５ ４９．２ ５８．０ １５５．７ ２４．２ ８３．９ ４８．８ ５７．２ ３４．２ １０１．３ １３９．４ ２０３．３ ５０．４ １７９．０ ３５４．２ ２４３．３ １０５．８ ２９３．９ ９７５．６
うち工業債務の無償化により抹消 ― ― ― ― ― ― ― ― ― ２７．３ ８４．５ ２１４．８
（百万ルーブリ）
注記：１）資本には定款資本出資，企業利潤からの控除，非流動的フォンド売上が含まれる．
２）預金には減価償却フォンドからの控除，拡張用資本からの控除，その他長期預金が含まれる．
３）特別資金は財務人民委員部及び経済復興債勘定．
４）２８年の目的信用には電化銀行やゴスバンクから引き受けた貸付が含まれる．２８年４月１日現在，電化銀行から銀行資金による貸付３２．８百万ルーブリと財務人民委員部勘定によるそれを９９．８百万ルーブリ引き受け，プロ
ムバンクの短期業務のバランスから６．２６百万ルーブリを引き受けた．２８年１０月１日現在，電化銀行から銀行資金による貸付３６．７百万ルーブリと財務人民委員部勘定によるそれを１６４．１百万ルーブリ引き受け，ゴスバンクか
ら銀行資金による貸付１０．５百万ルーブリ，財務人民委員部勘定によるそれを２４４．７百万ルーブリ引き受けた．他にプロムバンクの短期業務のバランスから５．１百万ルーブリを引き受け，財務人民委員部から７．４百万ルーブリ
のクレジットを引き受けた．
出典：Otchet torgovo-promyshlennogo banka SSSR za chetvertyi 1925-1926 operatsionnyi god, M., 1927, p.60 : Otchet torgovo-promyshlennogo banka SSSR za piatyi 1926/27 operatsionnyi god, M., 1928, p.34 : Otchet banka dolgos-
rochnogo kreditovaniia promyshlennosti i elektrokhoziaistva SSSR za 1927-28 operatsionnyi god, M., 1929, pp.29-32 : Kredit i khoziaistvo, 1927, №6, p.79 ; 1928, №2-3, pp.168-9.
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がどれだけであるかを確認し，またそれをど
のように処理するかという問題である．とり
わけ経済復興債による工業への貸付の国庫へ
の返済期限が迫っていた（償還期限は３～５
年と比較的短い）．そこで最高国民経済会議
から工業債務額の確定とその長期借換が提起
される．最高国民経済会議は経済復興債及び
財政割当を含む工業の全ての債務をプロムバ
ンクに引渡し（無償と認められ，企業の定款
資本に組み込まれる分を除き），うち２０％は
長期信用部の資本金に算入し，８０％は長期信
用部の財務人民委員部への債務とし，３０年間
で償還することを労働国防会議に要請し
た３９）．
業務年度末には政府決定により１９２６／２７年
度の工業債務の長期債務への借換が行われ
た．その決定に基づきプロムバンクは以前に
交付された貸付の契約締結や所定手続きの活
動を開始した４０）．
この問題も簡単に片が付かず，２８年に持ち
越された４１）．
２８年１月中旬の最高国民経済会議幹部会で
は改めて工業融資の新しい形態について審議
が行われた．
A．B．シュテルン報告はあれこれの対象
への資本投資の経済的妥当性やそれらの回収
その他の観点から工業融資の一部は長期有利
子貸付の形態とすることを提案した．新規企
業の建設や現有企業の改造のために融資する
場合，それらの収益性が全国営工業の平均収
益性以上である場合に長期貸付とする．貸付
は流動資産補充に対しても与えられるが，資
金不足が一時的原因の場合に限る．
企業の資本の有機的構成を是正するために
融資が必要となる場合，収益性の低い新企業
建設，国防目的，科学研究所の建設その他の
場合は無償とする．
一部から反対意見も出されたが，大勢は報
告の方針を支持した．M．L．ルヒモヴィッ
チは工業企業にとり『正しい経営のための首
輪』として貸与方式の導入が必要である，ホ
ズラスチョットを深化させ，計画経済を正し
く実施せねばならぬ，長期信用部は最高国民
経済会議の管轄に残すべきであると総括し
た４２）．
幹部会の決定に従って，最高国民経済会議
は国営工業への融資規則を作成し，人民委員
会議へ報告書を提出した．その概要は以下の
ようである．
国家財政及び地方財政資金からの融資は主
に無償である．長期貸付は長期信用機関（プ
ロムバンク長期信用部，電化銀行，中央公営
銀行その他）及び国家や地方財政資金からも
交付される．国営工業企業への融資は新設企
業の開業流動資産創設，または既存企業の流
動資金補充及び資本建設や特別決定による赤
字カヴァーのために行なわれる．
無償割当て方式の融資は特殊に国防目的の
生産の組織化，実験的性格をもつ生産の組織
化，探査活動や調査，生産の現行水準を維持
するための資本修理または自己資本が足りな
い場合のその小規模な拡張のために行なわれ
る．この種の融資は投資される資本の計画で
計算された収益性が全国営工業の平均を下回
る場合には新生産企業の建設ないし既存企業
の改造や大規模拡張にも適用される．工業面
で意義を持つ科学研究所の建設はもっぱら無
償割当て方式で融資される．
長期貸付は流動資金の不足が一時的原因に
よるものであり，且つ不足する流動資金が短
期信用によっては補充されえない場合にその
補充のために交付される．長期貸付は新規生
産企業建設や既存企業の改造または大幅拡張
のためにも交付される．
長期貸付の大きさは資本活動総額の４０～
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６０％の範囲で定められる．もし，企業が不足
額を全部または部分的にカヴァー出来ないな
らば，その分財政資金より無償割当てが与え
られる．
無償割当ては特別決定に基づいて赤字がカ
ヴァーされる場合を除いて企業の定款資本に
算入される．
長期貸付の期間は同じ工業部門の他の企業
と比して利潤が大きい場合，貸付償還または
企業の資本拡張によって短縮されうる．
利子率は２～６％の範囲で企業の収益性や
償還期間に従って個別に定める．しかるべき
事情のある場合，貸付先は利率引下げ問題を
提起する権利を与えられる．貸付償還と利払
いは年次償還方式とする４３）．
この最高国民経済会議案に対し，財務人民
委員部は批判を加え，自らの融資規則を作成
した．
２８年３月の財務人民委員部コレギアの承認
した融資規則は次のようである．財政資金か
らの国営工業トラストや工業建設への融資
は，原則，貸与形態とする．場合によって無
償割当とするが，予算や工業財務計画承認の
際に特別決定によって定める．国家財政によ
る工業の流動資本への割当は全て貸与とす
る．貸付は年次償還とする．長期貸付の財政
への返済分は財務人民委員部の定期預金の形
で銀行に残し，当該財政年度の工業融資割当
総額に含める．新設企業への無償割当は定款
資本に組み入れる４４）．
最高国民経済会議幹部会はまたこの財務人
民委員部案に対し，人民委員会議に反論を寄
せている４５）．
両者の見解は平行線を辿った．
いま１つの問題は工業債発行である．つま
り，ソヴェト経済の現状において工業投資の
資金源として債券を発行することができる
か，工業債の必要性や客観的条件があるか，
という問題である．これも大きな論争となっ
た．但し，これは必ずしも官庁間対立を反映
するものではない．
G．Ia．ソコリニコフによれば工業投資の
財源として財政がこれ以上多くを望めない以
上，「工業融資は債権形態へ移行」すべきで
ある．工業にとり資金源として「債券を利用
する積極的活動に着手すべき時機が到来し
た」４６）．
M．フルムキンはこれに真っ向から反対し
た．工業と国家財政の収支関係でみれば工業
のネットの資金流入は増大している．（１９２５
／２６年度は２２１百万ルーブリ，１９２６／２７年度
は３７２百万ルーブリ）工業債を発行，消化し
ようとすれば国債の実現を破綻させる４７）．
以下，賛否両論を簡潔にまとめておこう．
まず賛成論．M．ビルブラエル（最高国民
経済会議）は次のように述べる．「信用政策
の統一性の名の下に全ての信用業務を国家財
政を通して行わねばならぬという根拠はな
い．現在の利子水準は低下傾向にある．債券
発行は多くの企業に許容しうる．公債との競
合を恐れることはない．『低コスト』ないし
は無償の資金は効率的利用の誘因がない．
［有償であれば企業はその効率的利用を心が
けよう］．また債券が市場に消化されるかど
うかで国民経済にとっての資本投資の許容限
度がわかる．債券はだから景況に応ずる自己
調節メカニズムをもちうる．いわば資本投資
の制御装置となりうる」４８）．
Z．S．カツェネレンバウム（ゴスバンク）
は特別工業債の発行は完全に合理的措置であ
り，工業融資は重点を財政や工業内部蓄積の
梃子から信用の梃子に移すべきだという．
V．N．シュレテル，D．ナヴァシン（いず
れも最高国民経済会議），N．シャポシュニ
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コフは企業による債券発行を支持し，A．
A．ソコロフ（財務人民委員部），V．N．ク
サンドロフ（商工業連合ソヴェト），F．ラ
デツキーは長期信用銀行に債券発行権を付与
することを支持した（但し，ソコロフは「財
務人民委員部の監督の下」という限定をつけ
る）４９）．プロムバンクのM．I．カルマノ
ヴィッチ，電化銀行の Iu．V．マルグリスは
目的債券の形で広範な大衆の資金を吸収する
方向性を支持した５０）．
これに対し，L．N．ユロフスキー（財務
人民委員部）は資本市場が未発展であり，そ
うした状況で債券発行の事業を分散化すれば
マイナスが多い．債券発行は集中化し，不要
な競争を排除し，資本市場の計画的利用が保
証される場合に可能である，と述べる５１）．
A．A．デーゼン，A．A．ブリュム（ゴス
バンク）も同調する５２）．ゴスプランのソボレ
フはトラストによる発行には断固反対し，長
期信用部の債券発行も時期尚早であり，政府
が『工業国債』を発行すべきだという５３）．
６月の人民委員会議決定はプロムバンク長
期信用部に債券発行権を付与したが，その都
度，連邦政府の特別許可を要するという制限
条件付きで認めた５４）．
以上のような問題は結局１つの道筋に導か
れていく．つまり長期信用部の長期信用銀行
への改組である．
長期信用銀行に関する論争を纏めておこ
う．
２６年半ば頃から長期工業貸付銀行構想が登
場する．例えば，N．A．グルースマンは「官
庁の影響力から独立して工業に長期貸付を行
い，資金利用や返済を管理，監督する単一の
強力な機構が必要である」と主張した．金融
債の発行や長期貸付の債券への転化も射程に
入れている５５）．F．D．リップシッツも工業
の全資本建設融資の単一の権威あるセンター
の創設は完全に機が熟している，と言う．そ
れは長期目的の全ての資金源とそれに相応す
る貸方を集中せねばならない．例え，『官僚
的に組織される』としても猶予できない，と
まで述べている５６）．この時にはなお時期尚早
という意見が大勢を占めたようだ５７）．
２８年に入り論争は再燃する．「独立の強力
な長期信用銀行組織化の必要性」５８）が叫ばれ
始めた．どのような銀行とするかについては
大きく意見が分かれた．主要な論点は新銀行
を株式会社形態とするか，それがいずれの官
庁の管轄となるか，資本金や資金源をどうす
るか，といった問題である．
まずは２８年３月初旬の商工業連合ソヴェト
の会議における議論をみてみよう．
プロムバンク理事会議長 I．K．ガムブル
グはそこで『長期信用銀行の設立と課題』と
題する報告を行った．
報告によれば「商工業銀行の長期信用銀行
への改組問題は原則的にはすでに解決され
た．だがそれと関連する多くの問題はまだ未
解決である」．何よりも組織形態を株式会社
とするか国営とするか，という点である．こ
れについては株式会社形態の支持が多い．次
が資本問題である．工業銀行と電化銀行と合
わせると資本金は１５０百万ルーブリとなる．
多くの株主は自己の資金を取り戻そうとする
志向がみられる．しかしその資本構成からし
て工業銀行に投資された資金の引上げは関係
組織に特別の利益は齎すまい．新銀行はその
活動を最高国民経済会議の直接指導の下に行
なうべきである．だがそのことはその役割が
最高国民経済会議の決済カッスの地位となる
ことを意味しない．銀行には融資資金の配分
やその停止，交付された資金の利用の効率性
の監視，最高国民経済会議の資本建設計画作
成活動への参加の権利が留保されねばならな
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い．
I．M．ヌシモフ（最高国民経済会議）の
報告も似たような内容であった．新銀行は外
部からの影響を受けずに独自の財務政策を行
なうように組織さるべきであり，何より資金
が使途通りに使われない場合にクレジットを
抑える，または停止する権利を持たねばなら
ない．組織形態は株式会社を支持する．工業
銀行の資本は新銀行の資金として残すことを
求めた．
討議において S．ゴリトベルグ（財務人民
委員部）は組織形態については国営セクター
の資金だけでなく，海外の資金も吸収するた
めに半官株式銀行とすることを主張した（具
体的にはその株式の５１％を財務人民委員部の
所有とする）．長期信用銀行の主たる資金源
は財務人民委員部にある以上，財務人民委員
部の管轄に置かれるべきである．最高国民経
済会議の管轄にあれば銀行はその独立性を失
い，最高国民経済会議の銀行係りに転化して
しまう．タルノフスキーもその見解に与し
た．
これに対しナグレールは銀行は工業の資本
建設を調節，計画化する機関の管轄とし，最
高国民経済会議の財務政策の一部は銀行に委
譲すべきであると主張した．ビルブラエルも
財務人民委員部の管轄とすることに反対し
た．
プロムバンクの資本については工業組織の
多くがその一部返還を求めた．例えば，繊維
シンジケートのモロゾフは工業が投資した工
業銀行の資本の一部は株主に戻されるべきで
ある，短期信用銀行が１１５百万ルーブリの資
本金であるならば，長期信用銀行のそれは５０
－７０百万ルーブリで充分であり，新銀行の資
本金には最高国民経済会議が投資した約３０百
万ルーブリと地方及び工業が投資した１５－２０
百万ルーブリを残せばよい，と述べた．
全体として特殊銀行，工業，最高国民経済
会議の代表は新銀行を最高国民経済会議の管
轄とすることを認め，財務人民委員部代表の
みが財務人民委員部管轄とすることを支持し
た．但し，工業銀行の資本の運命については
最終的結論が出なかったため，問題の検討を
商工業連合ソヴェトの財務－信用セクツィア
幹部会に委任した５９）．
以下，新聞紙上などでの議論を追ってみよ
う．かなり激しい論調ではある．
ビルブラエルは全能の『銀行方式』に反対
し，最高国民経済会議の調節及び管理意思や
計画課題を強調する．財務人民委員部やゴス
バンクには工業化銀行の活動に対する法律で
保障された一般的な監督機能を残す６０）．
直ちに S．クズネツォフ（財務人民委員部
の働き手）が反駁する．これは工業化銀行を
最高国民経済会議財務政策部の添え物とする
ものであり，最高国民経済会議の割当表に
従って相応の工業企業間に貨幣を配分すると
いうことになる．この問題は工業経営の観点
からだけでなく，また最高国民経済会議の官
庁的観点からだけでなく，国民経済的観点か
ら全面的に審議さるべきである．
新規企業は一定部分は財政から無返済補助
金を受取るが，それ以外は長期貸付である．
交付された資金の工業合同間の配分は必ず財
務人民委員部が積極的に参加して行なわれね
ばならない．ゴスバンクは短期信用銀行だが
工業は固定資本の拡大や更新を長期信用が完
全にカヴァーできない場合はゴスバンクに資
金を求める．
生産拡大や原価引下げの課題はわが国の
ヴァリュータの購買力向上とパラレルに進む
べきだが，短期信用が長期融資の目的に利用
されるとすればその課題は難しい．だから
個々のトラストや工業部門の財務計画は最高
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国民経済会議による点検と共に，財務人民委
員部による点検も受けねばならない．財務人
民委員部の長期信用銀行への影響力は法律で
最高国民経済会議に保障されたそれより少な
くあってはならない６１）．
D．ニコラエフはこれに対し，「クズネツォ
フは新銀行が最高国民経済会議・財務政策部
の添え物に転化することを恐れているが，非
常に遺憾である．そんなことは誰も提案して
いない．むしろクズネツォフの方が反対の極
端に走っているように思う．彼は新銀行に最
高国民経済会議に対する上位の審判者の役割
を押付けようとしている」，と反駁する．
銀行は『独立採算』の企業たるべきであ
り，政府計画機関の役割を果たすものではな
い．銀行と顧客は対等の関係である．双務契
約によって相互関係は調節される．工業建設
を助け，建設と財務状態との緩衝機となり，
季節的困難などから守り，円滑な活動を保障
する．また顧客との日常的，業務的コンタク
トにより，資金支出に対する効果的コント
ロールも行いうる．
クズネツォフは財務人民委員部の銀行への
影響力は最高国民経済会議のそれ以上でなけ
ればならないというが，それは誤りである．
計画化と業務活動は明確に区別されねばなら
ない．計画の承認の際に財務人民委員部には
発言権はある．だが，銀行の活動計画が然る
べき手続きで承認された後は，長期信用銀行
の業務活動指導の権利を主張する根拠はな
い．その業務活動に対し責任を負うのは最高
国民経済会議である．財務人民委員部には計
画承認後も法律により監督，監査の権利が与
えられている６２）．
そうした考えに基づき最高国民経済会議幹
部会は３月中旬，長期信用銀行設立について
の決定を行っている６３）．
これに対しM．N．ソボレフは反発し，語
気を強める．「最高国民経済会議の金融専門
家達 finansisty は銀行の官庁的性格を精力的
に擁護している」６４）．
S．ゴリトベルグ（財務人民委員部の働き
手）は言う．「銀行設立の主たる課題は資本
建設への資金支出に規律を持ち込むことであ
る」．もしクレジットを使う側の最高国民経
済会議の管轄に置かれるとすれば，銀行は独
立性を失い，財務規律は緩む６５）．
A．シュテルンはこのゴリトベルグの見解
を誤った意義の低い結論と断罪した．
「経済管理のソヴェト的システムの枠内では
国営工業管理方式の財務ラインと執行ライン
との二重化は考えられない．そうした区分は
不可避に無責任性や無数の紛争を齎す．国営
工業の管理の単一性は銀行が最高国民経済会
議の指導の下で活動するという条件において
のみ保障される」．
「長期信用部の委員会の長はこれまで財務
人民委員部の代表者であって，最高国民経済
会議ではない．長期信用部の［最高国民経済
会議と財務人民委員部の］『連合的』構成が
『足踏み状態』の本質的原因の１つと考え
る」．「長期工業貸付銀行は業務機関であって
計画機関ではない（財務人民委員部も参加し
て承認した融資計画に従って業務を遂行す
る）」６６）．
A．シュテルンは最高国民経済会議の見解
と財務人民委員部の見解の違いを下表のよう
に纏めた６７）．
無論，最高国民経済会議サイドからの対照
であるから鵜呑みにはできないが，大凡の問
題の所在は窺える．それぞれの官庁的権益を
別とすれば，要するに最高国民経済会議側が
計画実行を優先するのに対し，財務人民委員
部側は全国民経済的均衡と財政規律を強調す
るのである．
７７
／☆歯科大紀要／歯科大紀要３７／木村／７－１４９  2009.03.11 19.04.26  Page 77 
ゴスバンクは多くの点で財務人民委員部よ
りも強硬である．ゴスバンクは長期信用銀行
に対する監督委を置くことを提案（財務人民
委員部やゴスバンクの権利やコントロールが
存在し，長期信用銀行理事会やソヴェトその
他が存在するのに）し，長期信用銀行自身の
カッスはなくし，その下にゴスバンクのカッ
スを開設することを必要と考える６８）．
プロムバンク自身は大筋で最高国民経済会
議案を支持してはいるが，実はかなりの温度
差がある．プロムバンク議長のガムブルグは
銀行の指導を最高国民経済会議に委ねること
には異論がないとしても，一部幹部職員にみ
られる細かな後見（日常的活動への介入）の
最高国民経済会議 財務人民委員部
①長期信用銀行の業務活動の独立性（承認計画に
基づき）．最高国民経済会議の一般的指導のも
と業務を行う．
①この問題には明確な回答を与えず，最高国民経
済会議と財務人民委員部の権限と計画と業務活
動面でのそれら官庁と長期信用銀行の機能とを
混同．
②ありうべき時間的なばらつきを均等化し，顧客
への円滑な融資を確保するため長期信用銀行に
現実的運用リザーブをもつ．
②財務人民委員部は否定的．そもそも財務人民委
員部による銀行の資本の買受問題は具体的に決
まっておらず，『都合の良い時期』までそれを
引き延ばす．
③同じ目的のためゴスバンクに対し限定された枠
内であれ，保証信用の権利を長期信用銀行がも
つこと．
③断乎反対．
④多くの資金源により（貸付形態で財政資金から
交付されるものも含め）徐々に長期信用銀行の
資本を補強する．
④断乎反対．財政の侵害と考える．
⑤相互義務を定め，年度毎に融資額を割当てる顧
客との確定多年度契約システムへ移行．
⑤この問題には関説しない．
⑥長期信用銀行のクレジット支出に対する財務コ
ントロールの権利．主に特別定期業務報告に基
づき．また実務的な経常的監督に基づき最高国
民経済会議の許可により年次計画に必要な修正
を加える可能性．
⑥形式的には認めるが，それに伴う必要な結論は
出さず，同時にFKU［財政信用管理部］にも
コントロール権を与えることを提案．
⑦融資先の顧客の勘定及び委任により年度の融資
額の範囲内で通常の銀行業務（送金，決済な
ど）を行いうる．それなしには銀行の業務活動
は極度に制約される．
⑦これら業務には否定的．長期信用銀行には相応
しくない短期的業務機能の復活と考える．
⑧債券発行と長期借方（１年超）受入れの権利． ⑧形式上は債券発行の権利を認めるが，長期借方
業務には否定的．
⑨長期信用銀行におけるカッスの存在． ⑨否定的．
⑩長期信用システムの創設，ことに共和国セン
ターでの支店及び公営事業銀行の形での地方代
表部の設置．
⑩部分的には認めるが，基本的には否定的．
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傾向に警戒心を表明する．例えば，最高国民
経済会議の訓令案では銀行理事会が顧客のク
レジット申請のフォーマットを作成し，計画
経済管理局コレギアに承認のため提出するこ
とや，その全ての業務を最高国民経済会議各
部局と調整するといったことを義務づけよう
としている．その限りでは銀行が最高国民経
済会議財務政策部の添え物になる，という財
務人民委員部の懸念もあながち不当ではな
い．だから新銀行設立を前に最高国民経済会
議機構の銀行の業務への介入は厳格に制限す
るべきであると牽制した．資本金についても
財務人民委員部は前身の商工業銀行と電化銀
行の株式資本を全て新銀行に移譲するべきで
あると考えたが，最高国民経済会議は２銀行
の資本のうち８０百万ルーブリのみを残し，残
りは一部工業企業に返還すること（企業財務
の健全化のため）を求めていた（但し，ロシ
ア共和国最高国民経済会議はその返還に反対
した．おそらく地方工業の資本投資への悪影
響を憂慮したためである）．プロムバンクは
これら資金の分散化を惧れ，返還に反対し
た．また銀行の支店開設に最高国民経済会議
は積極的であったが（共和国や大きな州のセ
ンターに），財務人民委員部はその認可権を
要求した６９）．
このように論争はやや錯綜した面を残しつ
つ，妥協的ではあるが概ね最高国民経済会議
寄りに決着したようだ．
２８年４月１日よりプロムバンク（「商工業
銀行））は電化銀行と統合され，株式会社「工
業及び電力長期信用銀行」（プロムバンクと
略称）に改組されて，工業への長期貸付のほ
ぼ全ての業務を集中した７０）．
その基本規程は２８年６月２７日の中央執行委
員会及び人民委員会議法令によって承認され
た７１）．基本規程の内容は大約，以下のようで
ある．
プロムバンクは株式会社形態をとり，連邦
及び共和国レヴェルの国営工業や電化への資
本建設や流動資産補強のための長期貸付を行
い，そのための資金を集め，且つ国家財政か
らの無償割当てによりそれらに融資を行う．
短期業務は全てゴスバンクに移譲する．その
当初定款資本は統合された両銀行の資本金か
ら形成される．予備資本は純益の１０％控除，
それ自身の利子から形成される．特別資本は
両銀行から引継いだ準備金，予備資本と特別
資本，国家財政によりこの資本に割当てられ
た資金，国営工業の純益からの控除，プロム
バンク自身の純益からの義務的控除（４０％以
上），その他から成る．プロムバンクは長期
預金の受入，労働国防会議の許可による債券
発行その他の借方業務を行う．長期預金には
国家財政による工業融資向け貸与割当，国営
工業の企業拡張資本への控除の５０％，同じく
減価償却費控除の一部その他が含まれる．ま
た財務人民委員部との特別契約に基づき国家
財政による工業や電化への無償交付のため割
当てられた資金を受取る．資本建設への長期
貸付や無償交付は然るべき手続きにより承認
された計画や予算の提出がなければ行われな
い．プロムバンクは顧客の資金支出に対し財
務コントロールを行う．資金が約定の使途通
りに支出されていない場合には更なる交付を
停止するか，誤りを正す措置を採るか，期限
前返済を求める．契約締結後に約定額が実際
の必要額を上回っている場合は交付を必要額
に留める．以上については最高国民経済会議
や財務人民委員部に通知する．更なる交付の
如何や契約の見直しについては財務人民委員
部に通知の上，最高国民経済会議が許可す
る．貸付条件は労働国防会議承認の特別規則
に基づいてプロムバンクが定める．また工業
財務計画に応じて毎年，融資計画を作成し，
最高国民経済会議がそれを労働国防会議に提
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出し，承認を求める．見込まれる収入のうち
から５％を予備として計上する．資金交付は
自己の信用計画及び最高国民経済会議承認の
受取人リストに従い行う．一般的指導は最高
国民経済会議が行う．特に年次報告承認，利
潤配分，理事会と監査委人事，定款変更に関
する株主総会の決定を認可する．また臨時株
主総会の招集権や定期及び臨時の株主総会の
議題にあれこれの問題を加える権限をも
つ７２）．財務人民委員部は一般的監督権を除け
ば財政割当資金引渡しや支店開設の許可以外
には関与しない．事実上，プロムバンクの融
資業務から排除された．これは財務人民委員
部，ひいては非党員専門家層の地盤沈下を象
徴することであったかもしれない．
プロムバンクの営業開始後も論争は収まら
ない．
まずは財務人民委員部から工業融資のあり
方に対し不満が表明された．
S．グレヴィチは最高国民経済会議が「工
業の閉じられた財政」をめざし，工業への財
政割当は悉く最高「国民経済会議機関」たる
プロムバンクに移し，融資先の企業に対する
財務コントロールもそれが行い，財務人民委
員部のコントロールを排除する．実際にプロ
ムバンクは最高国民経済会議から融資さるべ
き企業のリストと各４半期に交付さるべき金
額を受け取り，融資計画を遂行する．
そこで財務人民委員部は工業向け財政資金
のバンクへの引渡し契約において次の条項を
入れることを要求した．１つは資金を財務人
民委員部と合意したリストによって配分す
る，１つは国家財政から融資する建設の計画
と予算に関する情報を財務人民委員部に提出
する，１つは融資先企業による財政資金の利
用の４半期毎の総括的情報を財務人民委員部
に提出する．
プロムバンクはこの要求を拒絶した．資金
配分における財務人民委員部の干渉は重大な
信用機関の権限の侵害と捉えたようだ．その
ためプロムバンクは最高国民経済会議や人民
委員会議に対してある規約の承認を求めた．
それは財務人民委員部は銀行に定められた期
間に配分内訳を特定しない資金を引渡し，銀
行は財務人民委員部の参加なしに企業間にそ
れを配分し，事後的に財務人民委員部に通知
するというものであった．つまり，銀行は法
律上，工業向け財政資金の単独の処分者，配
分者ということになる７３）．
これは財務人民委員部にとっては受け入れ
難い提案であったろう．蓋し，「多くの政府
決定は財政資金の配分への財務人民委員部の
積極的関与を保証し，それらの支出の適法性
に対する不断の監督を義務づけている」から
である．また財政割当のかなりは無償である
から予め予算によりその支出内容は方向づけ
られている．財務人民委員部の長期預金にし
てもそれが財政資金である以上，「それが何
のために引渡されるか，知る権利はある」７４）．
その一方で I．カミンスキーが２８年８月上
旬のTorgovo-promyshlennaia gazeta 紙で財
政と工業の決済システムに噛み付いた．財務
人民委員部は資金交付と国庫の徴収の
zachet（差引）システムを考案した．そのシ
ステムの下では多くの部門は融資された分を
財政や銀行への控除により悉く吸収されてし
まう．「それによって工業への資金の投資業
務は空疎な形式性に堕し」，「工業融資はその
目的性格を有名事実化させられた」７５）．
これに対しM．グレイデンベルグは当然
の反論を行う．zachet システムは銀行と工
業の交互計算と同様の出納業務の手法に過ぎ
ない．工業への財政融資は国庫の徴収とは全
く係わりなく構築されている．
実際，１９２７／２８年度，連邦工業の国庫への
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支払いは約３１５百万ルーブリだが（見込み），
うち財政融資を受けない部門の部分は約１７５
百万ルーブリである．従って zachet は１４０百
万ルーブリである．他方，工業への財政融資
は４２６百万ルーブリであったから zachet はそ
の１／３に過ぎない．しかもこれはトータル
の数字であるから，部門によっては融資額は
国庫への支払いを大きく上回っている（特に
金属，石炭，化学工業など）．「カミンスキー
は直観でなく，実際の数字に基づいて議論す
べきである」と難詰した７６）．
議論だけみれば明らかにカミンスキーに歩
が悪い．だが情勢はすでに知が情に流されつ
つあった．
こうして設立されたプロムバンク（工業電
化銀行）はどのように活動したのであろう
か．
３月中に短期業務のゴスバンクへの移譲は
ほぼ完了し，１９２８／２９年度第１四半期には移
譲された短期業務債務のカヴァーとしてゴス
バンクはその長期の貸方（５０．５百万ルーブ
リ）を長期信用銀行に移譲した．また従来，
国庫からゴスバンク，プロムバンク，エレク
トロバンクを通して工業に交付された２１４．８
百万ルーブリは長期借換処置が行われた７７）．
表Ⅳ－５，６に見られるように工業への長
期貸付は飛躍的に伸びた．銀行の報告書によ
れば１９２８年１０月１日現在の工業への貸付債務
は１，２１０．６百万ルーブリであった（運輸や純
商業組織を含めれば１，２８７．６百万ルーブリ）．
表Ⅳ－７ １９２７／２８年度の長期信用銀行の融資とその資金源（フロー）
工業部門 融資
工業自身の資金源
計
無償控除 長期預金
燃料 ７４，８８４ ９，９９５ ８，３６０ １８，３５５
金属 ５１，６１９ １０，４２８ ６，１１９ １６，５４７
電機 １，９５０ １，３１５ １，３７６ ２，６９１
鉱業 ８６ １６６ ７０８ ８７４
化学 ５，８１３ ３，３５３ １２，３３２ １５，６８５
土石 ５，１２６ ５１１ ４１３ ９２４
木材 ８９９ １，０４５ ５４９ １，５９４
紙 １４，２６２ １，２６１ １，０８３ ２，３４４
繊維 １，０８７ ２６，６９９ ４１，２９２ ６７，９９１
皮革 １，２４３ １，１８７ １，１９０ ２，３７７
食品 １，１８６ ６，９８５ ３，３８４ １０，３６９
その他 １，４８８ １７５ ５９ ２３４
総計 １５９，６４３ ６３，１２０ ７６，８６５ １３９，９８５
銀行の自己資金 １９，６５８
（千ルーブリ）
出典：Promyshlennost` SSSR v 1927/28 godu, ch.Ⅰ, p.152.
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うち新建設には４２４．７百万ルーブリ，企業拡
張には４２０．７百万ルーブリ，造船には１．４百万
ルーブリ，その他資本投資には１１．５百万ルー
ブリが投下された．流動資産の補充は３５３．３
百万ルーブリである７８）．資金源の７５％は財政
資金である．銀行資金に限定すれば１９２７／２８
年度の長期信用銀行の融資とその資金源（工
業内部）は表Ⅳ－７のようである．
融資計画に触れておこう．
銀行の年次計画は工業の統制数字に基づい
て作成され，最高国民経済会議幹部会の承認
を経て労働国防会議の審議に持ち込まれる．
資金交付と銀行への控除の４半期計画は銀行
が総管理局と調整し，最高国民経済会議幹部
会が承認する．銀行と総管理局との全ての意
見の対立は最高国民経済会議幹部会が解決す
る．４半期計画の範囲内での月次交付額は銀行
が定める．財務人民委員部との融資計画の全
ての折衝は専ら銀行が行う７９）．
顧客との契約締結状況は次のようであ
る．１９２８年１０月の時点で７６契約（３１７．６百万
ルーブリ）が締結された．うち１１契約（７２百
万ルーブリ）は長期借換契約である．３０契約
（１５５．５百万ルーブリ）の貸付期間は２０年
超，１１契約（９４百万ルーブリ）は１６～２０年，１０
契約（６百万ルーブリ）は５年未満である．
契約の平均期間は２０．３年であった．期間が長
いのは石炭，金属，紙，食品工業（但し砂糖
工業を除けば短い）である８０）．
表Ⅳ－８ 長期信用銀行の工業への貸付（１９２９年４月１日）
工業部門 契約数
融資額（百万ルー
ブリ）
平均期間（年） 平均利率
石炭 １７ ９０．９ ２８．０ ２．５１
石油 ２２ １４８．７ １５．４ ５．８８
鉱業 ３ ３．７ １３．０ ３．００
金属 ４５ １２３．８ １９．８ ３．４９
電機 ６ １６．６ １５．０ ４．３９
電力 ６０ １３０．４ １９．１ ５．８６
化学 ８ １３．１ １６．７ ４．２９
土石 ２ ０．３ １１．０ ４．３３
木材，木工 ４ １１．２ １２．４ ２．０７
紙 ５ ３１．４ １９．２ ６．００
皮革 ９ １０．９ １４．１ ４．９５
食品 ６ ５０．５ ２２．４ ４．１７
その他 １１ ６．３ １４．２ ４．９８
計 １９８ ６５３．９ １９．２ ４．６３
うち長期借換 ２８ １２３．１ ２０．２ ４．３０
注記：融資額の合計額は一致しない．
出典：Kredit i khoziaistvo, 1929, №6, p.98.
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１９２８／２９年度上半期には更に貸付は５００百
万ルーブリ以上増加した．２９年４月１日現
在，貸付残高は１，７８２百万ルーブリ（うち工
業１，６９１百万ルーブリ）であった．うち１，２７９
百万ルーブリは資本投資，４８８百万ルーブリ
は流動資産の補強に向けられた（その他が１５
百万ルーブリ）．資金源の７４％は財政資金で
ある．６８０の契約（約１，１６０百万ルーブリ）が
締結され．但し，うち１４０契約（３２９百万ルー
ブリ）は貸与か無償か確定されていない．貸
付期間は平均１９．２年であり，石炭，砂糖工業
は２０年を超える．利率は平均４．６３％である．
その大きさは概ね当該部門の収益性に相応し
ている（例えば，収益性の低い石炭工業の貸
付利率は２．５１％であるが，収益性の高い紙工
業は６％であった）［表Ⅳ－８］８１）．
こうしてネップ期末には財政資金を含めた
工業への長期融資は主として長期信用銀行を
通して行われるようになった．
! 註 "
１）Vestnik finansov, 1926, №12, pp.35-7.
２）Ekonomicheskaia zhizn`, 27 May 1925, №
119.
３）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №23,
p.11 : Statisticheskoe obozrenie, 1928, №9,
p.94 : Vestnik finansov, 1926, №2, pp.237-8 :
Planovoe khaziaistvo, 1927, №2, p.133-138.
４）Finansovaia gazeta, 5 March 1926, №53 :
Ekonomicheskaia zhizn', 5 March 1926, №
53 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 5
March 1926, №53．１９２４／２５年度第４四半
期には種々の工業部門から最高国民経済会
議に対し，資本活動向け９－１２ヶ月期限の
長期銀行クレジットの要請が多くなった．
申請総額は約６０百万ルーブリとなった．最
高国民経済会議財務政策部はこれらを検討
し，次年度第２四半期までに生産拡大の効
果の見込めるクレジット，約４０百万ルーブ
リを承認した．その資金源は一部は経済復
興債からの割当，一部は補助金，残りは工
業自身の資金を予定する（Ekonomiches-
kaia zhizn', 11 July 1925, №156 : Torgovo-
promyshlennaia gazeta, 11 July 1925, №
156）．ゴスプラン財政金融委員会は最高国
民経済会議の申請を審議し，目標数字とし
て約２９百万ルーブリを承認した（Torgovo
-promyshlennaia gazeta, 3 September
1925, №200）．
５）Finansovaia gazeta, 5 March 1926, №53 :
Ekonomicheskaia zhizn', 5 March 1926, №
53 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 5
March 1926, №53．信用形態としては短期
だが，事実上，長期化しているものがあ
る．系統的な手形更新や返済猶予である
（例えば，ゴスバンクによる北部木材トラ
ストや砂糖トラストなどへの貸付）．こと
に１９２５／２６年度は長期信用と短期信用の結
びつきは顕著であった（Vestnik finansov,
1926, №2, pp.237-8 ; №12, p.35）．
６）Finansovaia gazeta, 25 October 1924, №
240．２４年１０月に労働国防会議承認の地方機
関管轄企業の特別工業ファンドの形成，支
出，保管手続きの訓令が出された．この
ファンドは地方工業企業の利潤の定率控
除，賃貸料，古い資産の販売収入などを資
金源として形成され，銀行貸付や他の資金
源からの融資が不可能な場合に地方企業へ
の融資が行われる．最も活力のある企業の
復興，拡張を優先する．２５年６月初めには
モスクワ国民経済会議がモスクワ工業向け
長期貸付ファンド創設を決議した．モスク
ワ国民経済会議管轄企業の償却ファンドや
予備資本からの控除などを資金源としてそ
れら企業に固定資本復興貸付を行う．モス
クワ市立銀行を通して期限は６年以下，年
利率８％，手形 保 証 で 貸 付 け る（Fi-
nansovaia gazeta, 2 June 1925, №122 ; 3
June 1925, №123 ; 4 June 1925, №124 : Ek-
onomicheskaia zhizn', 3 June 1925, №124 :
Torgovo-promyshlennaia gazeta, 4 June
1925, №125）．
７）Ekonomicheskaia zhizn', 15 May 1925, №
109 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 15
May 1925, №109 ; 21 May 1925, №114.
８３
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８）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 17 July
1925, №161.
９）Finansovaia gazeta, 18 January 1925, №15 :
Torgovo-promyshlennaia gazeta, 21 Au-
gust 1925, №189 ; 6 November 1925, №254.
１０）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 25 June
1925, №142 : Finansovaia gazeta, 25 June
1925, №141.
１１）Pravda, 1 July 1925, №147 ; 7 July 1925, №
152 ; 8 July 1925, №153 : Izvestiia, 7 July
1925, №152.
１２）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 4 August
1925, №176.
１３）Finansovaia gazeta, 23 September 1925, №
216 : Kredit i khoziaistvo, 1925, №7, p.33,
１４）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 19 Au-
gust 1925№187 : Ekonomicheskaia zhizn',
23 August 1925, №191.
１５）Ekonomicheskaia zhizn', 26 August 1925,
№193 : Torgovo-promyshlennaia gazeta,
26 August 1925, №193 : Pravda, 26 August
1925, №193.
１６）Ekonomicheskaia zhizn', 11 September
1925, №207 : Torgovo-promyshlennaia ga-
zeta, 11 September 1925, №207. Iu. L．ピャ
タコフはこの案を最高国民経済会議幹部会
の決定の前にゴスプランに持ち込んでい
た．L．D．トロツキーはプロムバンクの
活動に支障を齎すとして設立に反対してい
たようだ．ピャタコフは資金は全てプロム
バンクの当座勘定に置く以上，問題はない
と反論した．
１７）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 16 Sep-
tember 1925, №211 : Ekonomicheskaia
zhizn', 17 September 1925, №212 : Fi-
nansovaia gazeta, 17 September 1925, №
211.
１８）Finansovaia gazeta, 23 September 1925, №
217.
１９）Finansovaia gazeta, 24 September 1925, №
217 : Pravda, 25 September 1925, №219 :
Torgovo-promyshlennaia gazeta, 4 Octo-
ber 1925, №227．１０月初めのプロムバンク
支店長協議会も最高国民経済会議案を承認
した．この会社が自己の機構を持たない以
上，プロムバンクがその総体的エージェン
トとなる（Finansovaia gazeta, 3 October
1925, №225）．
２０）Ekonomicheskaia zhizn`, 27 October 1925,
№246.
２１）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 6 No-
vember 1925, №254 ; 15 November 1925, №
261.
２２）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1926, №3,
p.7.
２３）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 18 Feb-
ruary 1926, №40.
２４）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 19 Feb-
ruary 1926, №41.
２５）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 24 Feb-
ruary 1926, №45 ; 26 February 1926, №47 :
Ekonomicheskaia zhizn`, 24 February
1926, №45 ; 26 February 1926, №47 : Fi-
nansovaia gazeta, 24 February 1926, №45 ;
26 February 1926, №47 : Vestnik pro-
myshlennosti, torgovli i transporta, 1926,
№9, p.27．最高国民経済会議の見解では長
期貸付の全ての活動は最高国民経済会議幹
部会とプロムバンク理事会との特別契約に
基づいて行い，貸付条件や期限は長期貸付
部ソヴェトではなく最高国民経済会議幹部
会が定める．何故ならその資金はプロムバ
ンクの枠を超えて広く集められるからであ
る．財務人民委員部やゴスバンク代表の参
加は必要でない．これが組織面でのゴスプ
ランとの意見の相違である（Torgovo-
promyshlennaia gazeta, 10 March 1926, №
57）．些か露骨である．
２６）Ekonomicheskaia zhizn', 5 March 1926, №
53 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 5
March 1926, №53 : Finansovaia gazeta, 5
March 1926, №53.
２７）Ekonomicheskaia zhizn', 20 March 1926, №
64 ; 23 March 1926, №66 : Torgovo-
promyshlennaia gazeta, 20 March 1926, №
64 ; 23 March 1926, №66 : Finansovaia ga-
zeta, 23 March 1926, №66.
２８）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 23 May
1926, №116 ; 14 December 1926, №288 : Fi-
nansovaia gazeta, 26 August 1926, №195.
２９）Otchet torgovo-promyshlennogo banka
SSSR za chetvertyi 1925-1926 operatsion-
８４
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nyi god, M., 1927, p.28 : Finansovaia gazeta,
26 August 1926, № 195 : Torgovo-
promyshlennaia gazeta, 14 December
1926, №288 : Vestnik promyshlennosti, tor-
govli i transporta, 1926, №34, p.30.
３０）Finansovaia gazeta, 27 August 1926, №196.
３１）Ekonomicheskaia zhizn', 17 October 1926,
№240.
３２）Ekonomicheskaia zhizn`, 11 February
1927, №34 : Torgovo-promyshlennaia ga-
zeta, 11 February 1927, №34.
３３）Ekonomicheskaia zhizn`, 27 March 1927, №
69 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 27
March 1927, №69 ; 1 April 1927, №73.
３４）Ekonomicheskaia zhizn`, 21 May 1927, №
113 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 21
May 1927, №113 : Izvestiia, 21 May 1927,
№114．但し，M．バルンは財政と長期信用
部との相互関係については財務人民委員部
とゴスプランの双方を批判している．長期
信用部は単に財政資金の伝導体，委託者で
はなく，財政割当資金は非個別化されて
（あらかじめそれぞれの資金の使途を特定
されず）資本金または特別資本に組み入れ
られ，『内部的 zamknutie』ファンドとし
て（その償還部分は国庫に入金されない）
長期信用部の単一の融資計画に従って配分
されるべきである，と主張した（Torgovo
-promyshlennaia gazeta, 31 May 1927, №
121）．
３５）Ekonomicheskaia zhizn`, 19 June 1927, №
136 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 16
June 1927, №133 ; 19 June 1927, №136 : Iz-
vestiia, 19 June 1927, №137 : Finansy i
narodnoe khoziaistvo, 1927, №22, pp.3-5.
３６）Ekonomicheskaia zhizn`, 6 August 1927, №
177 ; 28 August 1927, №187 : Torgovo-
promyshlennaia gazeta, 6 August 1927, №
177 ; 28 August 1927, №195.
３７）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 29 Feb-
ruary 1928, №51.
３８）Otchet torgovo-promyshlennogo banka
SSSR za piatyi 1926/27 operatsionnyi god,
M., 1928, p.13 : Torgovo-promyshlennaia
gazeta, 29 February 1928, №51.
３９）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 8 May
1927, №102 ; 21 May 1927, №113 : Ek-
onomicheskaia zhizn', 12 May 1927, №105．
実際には貸付といってもその中味は不明瞭
であったようだ．財務人民委員部・財務‐
統制管理局のゴスバンクによる財政資金貸
付の調査によれば，企業は受け取った資金
が貸付か補助金かを知らず，貸付として契
約によって正式手続きをとっていな
い．１９２５／２６年度にゴスバンクの帳簿に返
済予定と記載された２９．６百万ルーブリのう
ち，実際に入金したのは１４百万ルーブリに
過ぎなかった（Ekonomicheskaia zhizn', 11
May 1927, №104）．
４０）Kredit i Khoziaistvo, 1928, №11, p.111-112.
４１）２８年２月，最高国民経済会議幹部会は人民
委員会議への報告書で次のような提案を
行った．
最高国民経済会議管轄国営工業に対し２７
年１０月１日までに国家，地方財政及び経済
復興債により交付された割当てによる工業
債務は次の方式で長期借換を行なうべきで
ある．最高国民経済会議の下に委員会を設
置し（最高国民経済会議から代表２名，財
務人民委員部，プロムバンク，ゴスバンク
より各１名），議長は最高国民経済会議幹
部会任命の最高国民経済会議代表とする．
但し，電力建設，電機企業への割当て問題
の場合はプロムバンクの代わりに電化銀行
代表が入る．
委員会はどれが無償割当てで，どれが長
期貸付かを定め，償還期間，利率を指示す
る．最高国民経済会議の連邦共和国機関や
地方機関でも同様の委員会を設置する．
委員会の内部で意見が一致しない場合は
連邦，連邦共和国の人民委員会議または相
応の執行委が決める．委員会の定めた無償
割当て額は企業の定款資本に算入される．
但し，赤字カヴァーの割当てを除く．長期
貸付債務とされた分は長期貸付機関と相応
の契約を締結する．その５０％は長期貸付機
関の自己資本に算入し，残り５０％は長期貸
付機関の相応の財政への債務とする．期間
は３０年，年利率は１％とする．
（Torgovo-promyshlennaia gazeta, 9 Feb-
ruary 1928, №34）．
４２）Ekonomicheskaia zhizn', 14 January 1928,
８５
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№12 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 14
January 1928, №12.
４３）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 9 Febru-
ary 1928, №34.
４４）Torgovo-promyshlennaia gazeta,18 March
1928, №66．財務人民委員部側が最も懸念し
たのは「企業が自己資金により必要資金を
全面的または部分的にカヴァーできない場
合，その分財政資金から無償割当を受け
る」としている点である．これは財政規律
を緩めると考えた．また工業や電力への財
政融資の調節は最高国民経済会議案のよう
に最高国民経済会議と長期銀行委との合意
によって行うのではなく，人民委員会議ま
たは労働国防会議の委員会のような権威あ
る組織が行うことを求めた（Finansy i
narodnoe khoziaistvo, 1928, №13, pp.4-6）．
４５）Ekonomicheskaia zhizn', 28 March 1928, №
74 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 28
March 1928, №74.
４６）Planovoe khaziaistvo, 1927. №3, pp.151-9.
４７）Ekonomicheskaia zhizn`, 10 May 1927, №
103.
４８）Ekonomicheskaia zhizn', 7 June 1927, №
126.
４９）Ekonomicheskaia zhizn`, 21 May 1927, №
113 ; 24 May 1927, №115 : Finansy i narod-
noe khoziaistvo, 1927, №26, pp.7-9.
５０）Ekonomicheskaia zhizn`, 24 May 1927, №
115.
５１）Ekonomicheskaia zhizn', 21 May 1927, №
113.
５２）Ekonomicheskaia zhizn', 19 May 1927, №
111 ; 22 May 1927, №114 : Torgovo-
promyshlennaia gazeta, 19 May 1927, №
111.
５３）Ekonomicheskaia zhizn`, 5 June 1927, №
125.
５４）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 16 June
1927, №133.
５５）Vestnik finansov, 1926, №12, pp.40-41.
５６）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1926, №3,
pp.7-8．他に Z．カツェネレンバウム（Sot-
sialisticheskoe khoziaistvo,1927, №2,pp.5-
32），S．G．クスチェネフ（Finansovaia ga-
zeta, 4 June 1926, №），スプンデ，ソボレ
フ（Ekonomicheskaia zhizn', 7 December
1926, №283）らが主張している．
５７）Finansovaia gazeta, 15 July 1926, №160 ; 29
July 1926, №172 : Torgovo-promyshlennaia
gazeta, 14 December 1926, №288 など．
５８）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №12,
p.2.
５９）Ekonomicheskaia zhizn', 15 March 1928, №
63 : Kredit i khoziaistvo, 1928, №2-3, p.124.
６０）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 7 March
1928.
６１）Ekonomicheskaia zhizn', 14 March 1928, №
62.
６２）Torgovo-promyshlennaia gazeta,18 March
1928, №66.
６３）Ekonomicheskaia zhizn', 22 March 1928, №
69 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 22
March 1928, №69.
６４）Ekonomicheskaia zhizn', 30 March 1928, №
76.
６５）Ekonomicheskaia zhizn', 12 April 1928, №
87.
６６）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 19 April
1928, №91.
６７）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 20 April
1928, №92.
６８）ibid.
６９）Ekonomicheskaia zhizn', 31 March 1928, №
77．商工業連合ソヴェトは２銀行の資本を
新銀行に移すことに同意した（Ek-
onomicheskaia zhizn`, 11 April 1928, №
86）．
７０）Statisticheskoe obozrenie, 1928, №9, p.95.
７１）Biulleten' Finansovogo i Khoziaistvennogo
Zakonodatel'stva, 1928, №33, p.1479 :
Torgovo-promyshlennaia gazeta, 28 June
1928, №148.
７２）Biulleten' Finansovogo i Khoziaistvennogo
Zakonodatel'stva, 1928, №33, pp.1479-1481.
７３）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №42,
pp.6-9 : Ekonomicheskaia zhizn', 15 Sep-
tember 1928, №215 ; 19 October 1928, №
244．長期信用銀行議長のガムブルグは言
う．クレジットの顧客別配分への財務人民
委員部の参加権限は避けられねばならな
い．承認された年次融資計画があるのに，
８６
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Ⅴ．銀行信用と企業
国営工業にとって銀行信用はいかなる意義
をもっていたのか．
銀行信用は企業活動の拡大のための運転資
金供給というよりは債権・債務関係における
アンバランスをカヴァーする役割が大きい．
「銀行信用はまずもって商業信用上の決済の
バランスをとるためにある．商業信用の貸方
残高が［借方に対し］増えると，他の条件が
等しければ企業の銀行信用需要を高める」１）．
ネップ期に国営企業は資金運用上，一定の
自律性をもってはいた．自己資金に余裕があ
れば，固定資本投資なり在庫投資なりに注ぎ
込んだ．それで足りなければ更に商業信用を
利用して投資を拡張したり，原材料，資材な
どを貯めこむ．その結果，財務状態が逼迫す
れば銀行信用に頼ったのである．信用コスト
はかなり高かったから無条件で銀行信用を求
めたわけではない．
「わが国の経済機関はしばしば自己の流動
資金の organicheskii 内在的な不足をクレ
ジットでカヴァーしようとする偏向がある．
クレジットに応ずる保証を与える可能性も持
たずにそうする」（ゴスバンクのA．ブリュ
ム）２）．
「国民経済の固定資本投資強化の時期には
経済機関はほとんどが自己の処分可能資金
resursy の全てを固定資本に振り向けようと
する傾向もつ．不足する流動資金は銀行信用
で補充することを見込む」（プロムバンクの
G．L．ナグレール）３）．
国営工業には不健全な傾向がある．場合に
よっては現実の財務的可能性を考慮しない生
産計画を立て，生産拡大，調達増大のため最
少摩擦抵抗ラインを歩む．つまり信用を増や
そうとするのである．最初の四半期に１年分
の原料を買付けてしまおうとする４）．
実際，工業は１９２４／２５年度末及び１９２５／２６
年度初めに自己の流動資金を資本活動に投下
した．そのことは現金準備を逼迫させ，銀行
の当座勘定から自己の貨幣を引き出さざるを
得なくする５）．
１９２５／２６年度第１四半期より当座勘定，預
金が伸びないが，これは工業投資拡張と関連
している．「遊休資金は貨幣形態ではなく商
品形態で蓄積される」．資金に余裕があると
原材料や建設資材調達に投下される（Ia．
M．クーぺルマン）６）．
個々の工業部門の財務状態を調査すると多
くの場合，財務困難は余分な原材料蓄積と関
連している．例えば，綿トラストの綿花在庫
それを認めれば事態を混乱させるだけであ
る（Kredit i khoziaistvo, 1929, №2, p.92）．
７４）Ekonomicheskaia zhizn', 19 October 1928,
№244.
７５）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 8 August
1928, №182.
７６）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №35,
p.5-7.
７７）Otchet banka dolgosrochnogo kredi-
tovaniia promyshlennosti i elektrokhoz-
iaistva SSSR za 1927-28 operatsionnyi god,
M., 1929, pp.4～7.
７８）Otchet banka dolgosrochnogo kredi-
tovaniia promyshlennosti i elektrokhoz-
iaistva SSSR za 1927-28 operatsionnyi god,
p.10．長期信用銀行の工業への貸付の７９％
は資本建設，２１％は流動資産補充に充てら
れた（Kredit i Khoziaistvo, 1928, №11,
p.112）．
７９）Ekonomicheskaia zhizn',1 September 1928,
№203.
８０）Otchet banka dolgosrochnogo kredi-
tovaniia promyshlennosti i elektrokhoz-
iaistva SSSR za 1927-28 operatsionnyi god,
p.12.
８１）Kredit i khoziaistvo, 1929, №6, pp.97-100.
８７
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は計画を［大幅に］超えている７）．自己の遊
休資金を物財に投下する志向を示す．
［１９２５／２６年度第２四半期］国営工業は財
務状態の困難を誇張する．それによりクレ
ジット削減を予防する．また銀行の当座勘定
への預け入れを回避しようとする８）．
他方，国家規制外で資金を蓄積している．
例えば，勤労貯金局の預金残高は２５年１０月１
日には３２．６百万ルーブリであったのが，２６年
［原文２５年］４月１日には６０．４百万ルーブリ
になった．半年間に倍増したのである（A．
デーゼン）９）．
概して，収益性の高い企業は銀行信用への
依存度が低い．
例えば，ゴムトラストはほとんど銀行貸付
を受けない．１９２５／２６年度は利潤が多く，大
きな資本活動を行った．その結果，当座勘定
が減少した１０）．
中央紙トラストも収益性が高い．１９２５／２６
年度初めにはかなりの当座勘定をもっていた
が，その後資本活動に利用した．資本活動は
ほとんど外部からの資金流入なしに行われ
た．
こうして「最も収益性の低い部門が最も大
きなクレジットを要求する」（M．グレイ
デェンベルク）１１）．
１９２５／２６年度上半期に工業は財務困難を蒙
るが，それは工業が自己の運転資金を引き上
げ，資本建設に投下したからである．その引
き上げ分を補充するため銀行への信用要求を
強めざるを得なかった１２）．
その後も国営工業の流動資産の資本建設へ
の嵌まり込みがみられる．特別官庁連合委
（ゴスバンクの働き手が積極的に参加）の
行った大トラストのバランス・シートの分析
によれば１９２７年１０月１日現在，国営工業の資
本建設に嵌まり込んだ流動資本の資金は２５０
百万ルーブリに上る．同時にそれに対応して
トラストの手形振出や流動資産補充のための
短期信用要求が増える．
その一方で，遂行された資本活動の大きさ
や実際の建設上の支出は，そのために財政や
銀行から交付された資金を大幅に下回った．
これはそれら資金の多くが原料調達などの経
常費に回され，短期信用要求の不充足分の補
填に使われたからである．
建設活動では請負人や納入者との決済で広
範に商業信用を利用した．銀行から計画で規
定された建設費用を現金で受け取りながら，
企業はほぼ全額を手形で支払った．言うなれ
ば企業はその取引相手に短期信用リミットを
探す負担を転嫁した（手形割引のため）．
企業の収益性は決して流動資金が十分であ
ることを意味しない．自己の利潤のうちから
年々の控除や拡張資本及び減価償却資金の長
期貸付銀行への拘束性預金を課せられる．そ
うした企業はまた銀行信用需要を充足されな
い．この場合は逆に資本建設融資向けの資金
は企業の運転資金に嵌まり込む．
その後も短期資金の資本建設への直接的嵌
まり込みは建設上の短期手形の割引の形で続
いている（I．E．カミンスキー）１３）．
国営工業全体として財務状態を考察してみ
よう．
まず国営工業の製造高，取引高及び短期銀
行借入フロー（手形割引含む）の推移は図Ⅴ
－１aのようである．銀行借入額は取引高が
減少する時に，増大し，取引高が増加する時
に減少した．連邦トラストの１９２５／２６年度
キャッシュ・フローの構成は表Ⅴ－１のよう
である．時系列でみれば［表Ⅴ－２，図Ⅰ－
１b］同様に実現からの収入が増える時には
短期銀行借入は減る．逆は逆である．だ
が，１９２７／２８年度からは両者は連動するよう
になる．現金準備・当座勘定残高の支出に対
する比率は傾向的に減少した［表Ⅴ－３］．
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連邦トラストの債権・債務関係をみてみれ
ば［図Ⅴ－１c］，振出手形債務はなお多く，
短期銀行債務とほぼ連動している．受取手形
の大半は割り引かれた．手形債務は２８年後半
には減少する．他方，長期融資は工業化の急
進展に伴い２７年以降急増していく．
次に主要工業部門の収入，財務状態や銀行
信用の関係をみてみよう．国営工業各部門の
表Ⅴ－１ １８８トラストのキャッシュ・フローの主要項目
収入 支出
製品の実
現より
債務者勘
定より
銀行より
計（その
他項目含
む）
調達 賃金
税，国庫
への支払
い
銀行貸付
や手形償
還
計（その
他項目含
む）
期首現金
準備及び
当座勘定
残高
１９２５／２６
Ⅰ期 ４０３．１ ２２４．４ ４２５．６ １１８０．９ １９６．９ ２６７．８ ７８．１ ３３７．２ １１９８．６ １２９
Ⅱ期 ３８６．８ ２５１．３ ４３９．８ １２３３ １７９．４ ２５８．８ ７９．４ ３６６．４ １２３５．１ １１１．３
Ⅲ期 ３６３．３ ２７９．７ ４８１．８ １２７９．６ １５８．６ ２８０．１ １２２ ４０６．２ １２９１．８ １０９．３
Ⅳ期 ３７２．２ ２９０．５ ６０７．４ １４３３．４ １６０．９ ２９９．４ ８３ ３９３．８ １４１０ ９６．１
（百万ルーブリ）
注記：トラストは連邦トラスト，共和国トラスト及び地方トラストの一部．
出典：Vestnik finansov, 1927, №3, p.39, 44.
図Ⅴ－１a 国営工業の製造，取引高，銀行債務の推移
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表Ⅴ－２ 連邦トラストの財務状態
現金及び
当座勘定
期末残高
前月比
月間現金
収入
前月比
うち実現か
ら の 収 入
（推計値含
む）
前月比
うち流動債
券からの収
入
うち短期
銀行借入
及び手形
割引
前月比
うち長期
融資
前月比 無償融資手形受取前月比 月間支出前月比
１９２５年１０月
１１月 ９９．８ ２５０．７ １０６．８ ２５７．７
１２月 ９０．０ ９０．２ ２７５．０ １０９．７ １０３．４ ９６．８ １１４．４ ２８８．８ １１２．１
１９２６年１月 １０２．０ １１３．３ ２８８．７ １０５ １０３．５ １００．１ １１９．３ １０４．３ ２８２．５ ９７．８
２月 １０１．７ ９９．７ ２８２．４ ９７．８ ９８．０ ９４．７ １１１．９ ９３．８ ２８７．３ １０１．７
３月 ９１．５ ９０ ３０８．６ １０９．３ １０７．５ １０９．７ １２４．４ １１１．２ ３２２．９ １１２．４
１９２６年４月 ８４．６ ９２．４ ３２９．９ １０６．９ １２０．１ １１１．７ １３３．５ １０７．３ ３４１．６ １０５．８
５月 ８４．２ ９９．６ ２６４．０ ８０ ９５．０ ７９．１ １０９．３ ８１．９ ２６８．５ ７８．６
６月 ８５．２ １０１．１ ２９１．４ １１０．４ ９６．８ １０１．９ １３７．６ １２５．８ ２９５．４ １１０
１９２６年７月 ８５．８ １００．７ ３４２．４ １１７．５ １０１．９ １０５．２ １５３．８ １１１．８ ３４０．３ １１５．２
８月 ８８．９ １０３．６ ３０７．１ ８９．７ ９５．８ ９４．１ １２５．０ ８１．３ ３０９．０ ９０．８
９月 ９６．２ １０８．３ ３４７．４ １１３．１ １１８．４ １２３．５ １２３．５ ９８．８ ３４５．７ １１１．９
１９２６年１０月 １０７．１ １１１．３ ３６３ １０４．５ １４３．２ １２１ １２６．１ １０２．１ １８．６ ３５３ １０２．１
１１月 １１４．２ １０６．８ ３３９．６ ９５．７ １３４．１ ９３．６ １１７．０ ９２．８ ２１．４ １１５．３ ３３２．８ ９７．５
１２月 １１４．４ ９９．８ ４００．６ １１６．８ １５７．６ １１７．６ １３６．７ １１６．８ ３２．３ １５０．６ ４００．３ １１９．３
１９２７年１月 １１５．９ １０１．３ ３４７．４ ８５．５ １４５．５ ９２．３ １１１．４ ８１．５ １９．１ ５９．２ ３４６ ８５．１
２月 １１６ ９９．１ ３５４．１ ９９．２ １３２．７ ９１．２ ６４．３ １２３ １１０．４ ２６．１ １３６．５ ３５５．２ ９９．９
３月 １１７．８ １０１．５ ３９４．６ １１１．４ １３８．１ １０４．１ ６６．９ １４５．６ １１８．３ ３１．９ １２２．２ ３９２．８ １１０．６
１９２７年４月 １１６．４ ９８．８ ４０２．１ １０１．９ １５２．９ １１０．７ ７２．８ １３３．９ ９１．９ ３１．６ ９９．２ ４０３．５ １０２．７
５月 １１４．７ ９８．６ ３７８．５ ９４．１ １３８．７ ９０．７ ８１．６ １３０．９ ９７．８ １５．５ ４９．１ ９６．４ ３８０．２ ９４．２
６月 １１１．９ ９７．５ ４０８．３ １０７．８ １４０．４ １０１．２ ７６．８ １６８．５ １２８．７ １３．２ ８５ １１０．６ ４１１．１ １０８．６
１９２７年７月 ９７．８ ８７．４ ４１０．３ １００．５ １３６．６ ９７．３ ７５．６ １５９．８ ９４．９ ２６．９ ２０３．７ １０４．９ ４２４．３ １０３．２
８月 ８８．９ ９０．８ ４０３．９ ９８．４ １４３．０ １０４．７ ７９．１ １５４．１ ９６．４ ２０．２ ７５．１ １６１．７ ４１２．９ ９７．３
９月 ７９．７ ８８．７ ４２８．２ １０６ １４１．４ ９８．９ ７８．３ １６６．５ １０８．１ ２４．９ １２３．３ １９７．６ １２２．２ ４３８．５ １０６．２
１９２７年１０月 ９３．７ １１７．５ ４６０．５ １０７．５ １４０．２ ９９．１ ７７．５ １９８．６ １１８．９ ３０．４ １２２．１ １７５．７ ８８．９ ４４６．６ １０１．９
１１月 ９２．７ ９８．８ ４５０ ９７．７ １４２．０ １０１．３ ７７．６ １８１．８ ９１．６ ３５．１ １１３．５ １１６．７ ４５１．２ １０１
１２月 ７８．９ ８５．１ ４６４ １０３．１ １５３．０ １０７．８ ８３．９ １８５．９ １０２．２ ２７．６ ７９ ４７７．７ １０５．９
１９２８年１月 ９１．４ １１５．７ ４８１．２ １０３．７ １５８．１ １０３．３ ８６．６ １９０．６ １０２．５ ３３．３ １２０．６ ４６８．７ ９８．１
２月 ７５．８ ８３ ４６３．３ ９６．３ １４９．９９５．９（９６．３） ８８．６ １７５．９ ９２．３ ３８．３ １１５ ４７６．９ １０１．７
３月 ７０ ９２．３ ４９１ １０６ １５７．０ １０６ １８８．８ １０７．３ ４１ １０７．１ ２１０．３ ４９６．８ １０４．２
１９２８年４月 ６６．４ ９４．８ ４６４．１ ９４．５ １４６．０ ９４．５ １８６．６ ９８．８ ４２．１ １０２．５ １９４．７ ４６７．７ ９４．１
５月 ７７．４ １１６．６ ４５７．７ ９８．６ １２３．７ ８５ １６２．８ ８７．３ ５５．８ １３２．７ １８５ ９５ ４４６．７ ９５．５
６月 ７０．７ ９１．４ ４７３．２ １０３．４ １３２．０ １０６．７ １８７．３ １１５．１ ５０．３ ９０．２ ２１８．６ １１８．２ ４７９．９ １０７．４
１９２８年７月 ６９．３ ９８．１ ４７４．４ １００．２ １３４．６ １０１．９ １９３．１ １０３ ４４．９ ８９．４ ２８８ １０４．２ ４７５．６ ９９．１
８月 ７０．１ ４７３．２ １２２．０ ２０９．４ ３９．６ １９８．５ ４７２．９
９月 ６１．５ ８７．７ ４９９．７ １０５．６ １３９．２ １１４．１ ２０７．７ ９９．２ ３４．６ ８７．３ ２２１．１ １１１．４ ５０８．４ １０７．５
１９２８年１０月 ７４．６ １２０．５ ５６０．４ １１２．１ １５５．３ １１１．６ ２２８．６ １０８．１ ３７．５ １０８．７ １６．８ ２１３．６ ９６．６ ５５０．７ １０８．３
１１月 ８１ １０８．６ ５５４．３ ９３．９ １５２．７ ９８．３ ２２１．７ ９７ ４２．５ １１３．３ １０．３ ２０１．７ ９４．５ ５４５．８ ９９．１
１２月 ７４．５ ９２ ５９４．８ １０７．３ １５７．２ １０２．９ ２３７ １０６．９ ４８．９ １１５．１ １４．４ ２３９．１ １１８．５ ６０１．３ １１０．２
（百万ルーブリ）
註記：７４連邦トラストのデータ．２７年９月より連邦及び共和国工業のデータ．２８年８月より連邦工業
座勘定の額に利子を算入，相互決済の修正，金属トラストの多くの財務的強化など）．２７年１月
出典：Statisticheskoe obozrenie, 1927-29，各号．
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うち手形
及び銀行
債務償還
前月比 原料 前月比
トラスト
債務 期
末残高
前月比
うち短期
銀行債務
（推定値
含む）
前月比
うち長期
融資
前月比
うち振出
手形
前月比 賃金債務前月比
トラスト
債権 期
末残高
前月比
うち手形
保有
前月比
７８０．３ ３３７．８ ２２４．７
８２．６ ８４９．０ １０８．８ ３５３．３ １０４．６ １８３．２ ２１５．５ ９５．９ １１６．５
８６．９ １０５．２ ３６．２ ９２２．８ １０８．７ ３６９．６ １０４．６ １７９．９ ９８．２ ２７５．３ ９．９ ２０６．６ ９５．９ １３０．０ １１１．６
８０．０ ９２．１ ４１．５ １１４．６ ９６０．７ １０４．１ ３８３．３ １０３．７ １８５．１ １０２．９ ２７５．８ １００．２ １１．５ １１７ ２１１．２ １０２．２ １４２．０ １０９．２
１０１．２ １２６．５ ４２．９ １０３．６ ９７８．０ １０１．８ ３８８．６ １０１．４ １８９．４ １０２．３ ２７９．４ １０１．３ １０．１ ８７．１ ２１８．８ １０３．６ １４２．７ １００．５
１０１．９ １００．７ ４０．２ ９３．６ ９７２．１ ９９．４ ３９０．６ １００．５ １９２．８ １０１．８ ２６４．６ ９４．７ １４．４ １４３．３ ２３４．１ １０７ １４７．１ １０３．１
９１．３ ８９．６ ２９．７ ７３．９ ９７７．９ １００．６ ３９４．１ １００．９ １８３．９ ９５．４ ２５０．３ ９４．６ １２．０ ８３．３ ２２６．８ ９６．９ １３５．５ ９２．１
９４．８ １０３．８ ３７．２ １２５．２ ９７６．０ ９９．８ ３９２．５ ９９．６ １８４．４ １００．３ ２４４．１ ９７．５ ９．０ ７４．８ ２３６．４ １０４．２ １３８．６ １０２．３
８３．８ ８８．４ ３９．５ １０６．１ １，００４．３ １０２．９ ４３３．７ １１０．５ ２１６．０ １１７．１ ２４５．８ １００．７ １３．７ １５２．４ ２４７．５ １０４．７ １４０．４ １０１．３
８１．２ ９６．９ ３１．５ ７９．９ １，０６３．５ １０５．９ ４７４．９ １０９．５ ２４６．７ １１４．２ ２５８．１ １０５ １２．４ ９０．９ ２５９．８ １０５ １１４．０ ８１．２
９５．１ １１７．２ ４５．０ １４２．６ １，１５１．８ １０８．３ ４７６．８ １００．４ ２３８．８ ９６．８ ３０７．４ １１９．１ ２０．６ １６６ ２９０．０ １１１．６ １３２．１ １１５．９
９４．５ ９９．３ ３９．６ ８８ １，２９６．９ １１２．６ ３９３．９ ８２．６ ２４０．７ １００．８ ３２２．１ １０４．８ １９．１ ９２．３ ３７８．７ １３０．６ １３９．８ １０５．８
９０．４ ９５．７ ４８．９ １２３．６ １，２４２．５ ９５．８ ３８９．５ ９８．９ ２６１．４ １０８．６ ３４４．７ １０７ １９．４ １０１．９ ３８１．０ １００．６ １３６．６ ９７．７
９３．５ １０３．４ ５４．２ １１０．８ １，３６１．７ １０９．６ ３８７．６ ９９．５ ２８８．０ １１０．２ ３３１．２ ９６．１ ２１．０ １０８ ３７８．３ ９９．３ １１２．９ ８２．７
９４．３ １００．９ ４７．４ ８７．４ １，３２５．０ ９７．３ ３７６．０ ９７ ３０９．９ １０７．６ ３１８．６ ９６．２ ２１．６ １０２．８ ４０３．３ １０６．６ １０６．４ ９４．２
８６．５ ９１．７ ４６．４ ９８ １，３０５．１ ９８．５ ３６２．８ ９６．５ ３４３．７ １１０．９ ３１７．７ ９９．７ １７．５ ８１．３ ４３０．３ １０６．７ １０１．６ ９５．５
９７．５ １１２．７ ４４ ９４．８ １，３５８．１ １０４．１ ３５７．２ ９８．５ ３８４．２ １１１．８ ３２３．４ １０１．８ １８ １０２．７ ３９９．６ ９２．９ ９７．８ ９６．２
１０３．７ １０６．４ ４５．５ １０３．４ １，３９３．４ １０２．６ ３６０ １００．８ ４１２．４ １０７．３ ３２８．９ １０１．７ １９．９ １１０．５ ４０８．８ １０２．３ ９１．１ ９３．１
９３．５ ９０．１ ４６．６ １０２．４ １，４３２．２ １０２．８ ３５９ ９９．７ ４３６．２ １０５．８ ３３１ １００．６ ２１．３ １１０．３ ４０１．７ ９８．３ ８６．０ ９４．５
９７．７ １０４．５ ５４．２ １１６．３ １，５０１．９ １０５ ３８３．２ １０６．７ ４６２．７ １０６．１ ３３６．９ １０１．８ １０６．６ ４０５．６ １００．９ ８１．３ ９４．５
９９．２ １０１．５ ４２．６ ７８．５ １，５６９．９ １０４．２ ４０７．８ １０６．４ ４９２．４ １０６．２ ３４５．９ １０２．７ ２２．９ ８６．９ ４３４．３ １０７．１ ８４．８ １０４．３
１０２．８ １０３．７ ５３．０ １２４．３ １，５９５．３ １０１．６ ４０８．５ １００．２ ５１７．５ １０５．１ ３４２．８ ９９．１ １０２．８ ４０４．１ ９３ ８６．１ １０１．５
９４．３ ９１．７ ４５．０ ８５ １，７０２．０ １０６．７ ４０９．３ １００．２ ５８１．１ １１２．３ ３６５．３ １０６．６ ３０．３ １２８．６ ４３４．２ １０７．５ １０８ １２５．４
１１７．７ １２４．８ ５７．１ １２６．５ １，８００．１ １０５．８ ４６６．４ １１３．９ ６１１．５ １０５．２ ３６４．７ ９９．７ ２２．９ ７５．４ ４２７．４ ９８．４ ９７．３ ８９．９
１０７．７ ９１．５ ７５．２ １３１．７ １，８００．８ １０１．５ ４４６．５ ９５．７ ６３９．８ １０４．６ ３８８．２ １０６．４ ８５．７ ４１１．５ ９６．４ ９９．１ １０１．８
１０９．１ １０１．３ ６９．６ ９２．６ １，９０７．９ １０３．２ ４７９．４ １０２．８ ６６６．２ １０４．１ ３９４．１ １０１．５ １９．３ ９８．５ ４９１．４ １１９．４ １２９．１ １３０．３
１３９．１ １２７．５ ６６．２ ９５ １，９５２．８ １０２．４ ４６５．１ ９７ ７０４．４ １０５．７ ３８５ ９７．７ １９．３ ９８．５ ４８１．８ ９８ １１２．４ ８７．１
１３６．３ ９８ ６４．４ ９７．３ １，９９４．０ １０２．１ ４４８．９ ９６．５ ７４４．３ １０５．７ ３７４．６ ９７．１ １８．９ ９８．１ ４９７ １０３．２ ９４．４ ８３．９
１１３．６ ８３．３ ６７．１ １０４．３ ２，０５３．０ １０３ ４４０．９ ９８．２ ７８６．９ １０５．７ ３８５．３ １０２．９ １８．１ ９５．８ ５１７．５ １０４．１ ９９．１ １０５．１
１１５．１ １０１．４ ６０．２ ８９．６ ２，１２７．５ １０３．６ ４５７．３ １０３．７ ８１８．７ １０４ ３９７．８ １０３．２ １９．５ １０７．８ ５２６．３ １０１．３ ９１．１ ９１．９
１０５．５ ９１．６ ５６．９ ９４．６ ２，２１９．３ １０４．３ ４６０．８ １００．８ ８６８．６ １０６．１ ４３６．８ １０９．８ ２１．４ １０９．４ ５３５．１ １０１．６ ８８．２ ９６．７
１０５．７ １００．２ ５８．７ １０３．２ ２，２７０．７ １０２．３ ４６３．７ １００．６ ９１８．８ １０５．８ ４３７．９ １００．２ ２２．７ １０６．３ ５６６．７ １０５．９ １１１．７ １２６．７
１１０．９ １０１．９ ５１．７ ８８．１ ２，４１４．６ １０６．４ ４７９．８ １０３．２ ９６２．８ １０４．８ ４５６．２ １０４ ２２．３ ９８．３ ５８１．７ １０２．４ １４２．７ １２７．８
１１７．６ ４６．３ ２４５０．１ ４８７．５ ９９５．５ ４７７．３ ２４．９ ５８１．９ １２２．５
１２１．９ １０３．７ ５６．１ １２１．１ ２，３３２．５ ９５．２ ５０５．１ １０３．６ ９８０．６ ９８．５ ４５８．７ ９６．１ ２３．６ ９４．８ ５７６．１ ９９ １１８．１ ９６．４
１６９．２ １３８．７ ７７．９ １３８．９ ２，５３７．４ １０６．５ ５１３．６ １０１．７ １０８６．５ １１０．８ ４４１．７ ９６．３ ２２．８ ９６．６ ５４５．２ ９４．７ １１１．４ ９４．３
１６０．１ ９４．６ ７７．１ ９９ ２，７２４．７ １０７．４ ５１５．７ １００．４ １１２５ １０３．５ ４３３．６ ９８．２ ４１．２ １８０．７ ６３３．４ １１６．３ １０３．９ ８８．９
１８０．５ １１２．７ ７２．９ ９４．６ ２，７７６．９ １０１．１ ４９０．５ ９４．１ １１９４．６ １０６．２ ４１５．７ ９５．９ ６８９．６ １０８．８ １１４．１ １１５．３
のデータ．１９２６／２７年度末には事情の変化があり，前年度の対応する時期と単純に比較できない（当
より前の数字は前年比により推計．明らかなミスは修正した．
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図Ⅴ－１b 連邦トラストのキャシュフロー
図Ⅴ－１c 国営工業の債権・債務
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短期銀行貸付の推移は表Ⅴ－４のようであ
る．また工業部門毎の貸付種類の比重は表Ⅴ
－５に示される．無論，工業部門の生産及び
商業活動の性格によってその比重は異なる．
例えば，繊維工業は手形信用が多く，木材・
紙工業は商品担保信用が多く，食品工業は目
的信用の比重が高い．
まずは燃料工業．
石炭工業の収入と銀行債務の関係をみてみ
れば［図Ⅴ－２］，販売収入の減退する時に
は銀行信用は増加した．反対に販売が好調の
時には銀行信用は減った．計画消費者への赤
字販売のため慢性的な赤字であったから，財
政資金や銀行信用への依存度が高い．手形保
有の水準は低い．大部分は割り引かれたか，
貸付の担保となった．長期融資は１９２６／２７年
度から激増する．
ドンウーゴリの長期融資を除くより詳しい
財務状態の動向をみてみよう［図Ⅴ－３］．
１９２４／２５年度上半期は財務が逼迫し，遅配を
伴った．出納赤字は財政融資と無担保銀行信
用によってカヴァーされた．ゴスバンクへの
無担保債務はほぼ倍増した（２５年４月１日に
はプロムバンクと合わせ１０百万ルーブリを超
えた．その後，急減し，１年後には２百万
ルーブリを切る．これは緊急避難的意味を
もっていたと思われる）１４）．手形信用につい
ては上半期には購買者手形を担保とした生産
表Ⅴ－３ 工業の財務状態
表 月平均現金準備・預金残高の月間支出額に対する比率％
１９２６年１０月 ２８．２
１１月 ３２．０
１２月 ２７．７
１９２７年１月 ３２．７
２月 ３２．８
３月 ２９．７
１９２７年４月 ２９．０
５月 ３０．４
６月 ２７．６
１９２７年７月 ２４．７
８月 ２２．６
９月 １９．２
１９２７年１０月 １９．４
１１月 ２０．７
１２月 １８．０
１９２８年１月 １８．２
２月 １７．５
３月 １４．７
１９２８年４月 １４．６
５月 １６．１
出典：Kredit i khoziaistvo, 1928, №9, P.12.
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表Ⅴ－４ 国営工業への短期銀行貸付
１９２４ １９２５ １９２６
１０／１（ゴ
スバン
ク）
１０／１（６
銀行）
１／１（ゴ
スバン
ク）
１／１（６
銀行）
４／１（ゴ
スバン
ク）
４／１（６
銀行）
７／１（ゴ
スバン
ク）
７／１（６
銀行）
１０／１（ゴ
スバン
ク）
経済復
興債担
保貸付
１０／１（６
銀行）
１／１（ゴ
スバン
ク）
経済復
興債担
保貸付
１／１（６
銀行）
４／１（ゴ
スバン
ク）
経済復
興債担
保貸付
４／１（６
銀行）
７／１（ゴ
スバン
ク）
経済復
興債担
保貸付
燃料 ２７．３ ４２．８ ３７．３ ４８．９ ３８．８ ４８．１ ３７．６ ４７．３ ４８．１ ６０．４ ４４．２ ３．２ ５４．１ ４７．９ ５．７ ５９．５ ５１．３ ２．４
うち石炭 ２３．７ ２９．４ ２９．０ ２６．６ ３３．６ ２７．５ ３．２ ３５．０ ２７．７ ２．２
石油 ３．３ ７．７ ９．７ １１．２ １４．５ １６．６ １８．６ ２３．７ ０．１
その他
うち商業組織 ２．１ ６．２ ６．０ ９．３ ７．５ ９．５ １５．７
金属 ２３．５ ５０．７ ２８．１ ５８．０ ３７．９ ７７．５ ４４．７ １００．４ ５９．２ １０．３ １３３．７ ７８．３ １４．３ １７０．０ １００．０ ２３．６ ２０９．２ １２４．６ ３４．３
うち一般機械
うち農業機械
うち商業組織 ３．２ ７．０ ３．１ ５．４ ７．７ ２５．５ ４３．３
鉱業 ３．９ ８．３ ４．０ ８．５ ４．８ ８．２ ６．３ １１．０ ９．０ １６．３ ７．２ ０．２ １３．２ ５．６ ０．６ １３．５ ６．２ ２．２
うち塩 ３．４ ３．１ ３．２ ４．４ ６．２ ５．２ ４．５ ５．１ ０．１
その他 ２．８ ２．０ ０．２ １．７ ３．１
うち商業組織 ２．７ ２．８ ２．２ ２．９ ４．２ ５．１ ５．５
電機 ３．２ １２．９ ３．９ １２．６ ４．４ １２．７ ５．０ １３．６ ４．４ ２５．１ ３．２ ２．４ ２１．７ ３．９ ４．１ ２５．５ ４．７ ５．５
電力 １７．５ １６．５ １４．９ １８．４ ２．０ １１．３ ０．９ ０．９ ０．５ ０．１ ０．９ ０．１
化学 ８．６ １５．６ １０．３ １７．６ １１．３ １９．５ １１．８ ２４．０ １６．６ ０．８ ３３．７ １８．３ ３．０ ３２．１ １９．６ ７．２ ３９．２ ２１．３ ８．１
うち基礎化学 ５．３ ５．２ １．９ １２．２ ８．３ ６．４
油脂及び薬品 ２．３ ２．５ ２．９ ３．０
ラカ―染料
マッチ
ゴム １．４ １．６ ０．２ ―
その他 ８．４ ９．１ １．１ １１．５ ９．９ １．７
うち商業組織 １．２ １．２ １．５ ２．０ ２．０ ４．４ ５．１
土石 ３．２ ８．３ ４．０ ８．８ ５．２ １１．４ ７．７ １６．５ ９．３ ２３．７ １２．６ ０．６ ２６．７ １５．０ ３．９ ３２．５ １８．１ ８．０
うちセメント ０．７ ０．５ ０．２ １．９ １．０ ２．６
建設資材
その他 ８．５ １２．０ ０．５ １７．０ １７．２ ５．３
うち商業組織 ０．６ １．６ ０．９ ０．９ １．７ ４．２ ４．８
木材及び木材加工 ４５．４ ５５．７ ５２．２ ６２．３ ６３．４ ７２．４ ５８．３ ７６．７ ６４．０ ８６．７ ５６．８ １．５ ７５．８ ６１．１ ５．０ ８６．４ ７０．５ ６．８
うち商業組織
紙 ２．８ ５．４ ４．５ ６．１ ５．２ ７．５ ６．３ ９．３ ６．８ １１．９ ５．７ ９．７ ８．０ １２．４ １０．４ ０．５
うち商業組織
繊維 ８６．３ １３８．４ ９９．２ １５２．０ １１８．５ １９１．４ １４９．２ ２３３．４ １６３．７ ２４３．１ １８９．０ ２６８．７ １９３．４ ２５２．９ １４４．１ ０．１
うち綿 １５．５ ５２．１ ５９．８ ３８．３ ３７．１ ８３．５ １０１．４ ５５．６
亜麻，大麻 ８．７ １３．２ １６．１ １８．０ ２０．７ ２２．９ ２０．９ １９．１
羊毛 ８．２ ６．１ ８．７ １６．４ ２０．９ １１．５ ７．９ １０．５
その他 ８４．９ ７１．２ ６３．２ ５８．９ ０．１
商業，調達組織 ５７．９ ６４．１ ６８．３ ８３．４ １１３．１ １３４．２ １３９．２
皮革 １７．０ ２８．３ ２３．７ ３６．２ ３３．４ ５４．０ ４２．５ ６８．５ ４３．３ ７３．３ ５９．４ ８６．４ ７８．９ ０．３ １０９．６ ７３．３ １．０
うち商業組織 ９．４ １１．７ １２．８ １８．７ ２５．８ ３７．３ ３９．２
食品 ４１．２ ６０．６ ６３．７ １０１．３ ７３．３ １１８．４ １０．２ １５０．３ １４３．８ ５．０ １８４．３ ２０３．９ ５．１ ２４６．４ １９３．５ ８．０ ２２８．１ １７３．６ １５．９
うち砂糖 ２１．７ ３３．１ ３４．７ ５６．８ ５６．０ ５．０ ９１．６ ５．０ ８５．３ ７．２ ８２．０ １３．４
マホルカ １．３ ２．９ ５．９ ９．１ １．５ ５．０ ５．３ ３．８
タバコ １４．７ １８．７ １８．７ １９．５
酒 １４．３ １４．３ １５．１ ８．１
製油 １．３ ３．８ ２．０ ７．９ １０．１ ２１．２ ２２．９ ０．２ １５．６ ０．６
魚 １３．２ １５．３ ０．１ １０．２ ０．１ １４．２ ０．８
その他 ３４．１ ３７．９ ３６．３ ０．５ ３０．４ １．１
うち商業組織 ７．４ １４．１ ９．１ １０．４ １６．７ ２５．６ ３１．３
その他 １７．０ ３７．４ １９．５ ４３．０ ２０．２ ４８．２ ２５．５ ６７．４ ３４．４ ７７．１ ３３．０ ０．４ ８１．１ ３８．９ ０．５ ９０．９ ３７．８ ０．９
うち建設 １．１ １．５ ０．７ ０．９ ２．３ ２．０ ０．４ ０．８ ０．５ ０．９ ０．９
出版，印刷 ７．０ １０．７ １１．６ １４．４ ２０．０ １９．６ ２２．６ ２２．３
区分不明
計 ２７９．３ ４６４．４ ３５０．３ ５５５．３ ４１１．２ ６６９．３ ４９９．０ ８１８．４ ６０４．４ １６．１ ９８０．９ ７１２．７ ３０．６１，０９６．７ ７６６．１ ５９．１１，１７１．１ ７３６．８ ８５．８
非工業グループ ３１９．２ ３９８．０ ４１０．５ ４７７．８ ４５７．７ ５４０．７ ５０４．９ ６６３．８ ８０４．６ ０．０ ８９４．０ ８９４．６ １．２１，００２．３ ８６５．８ １１．８ ９７７．９ ８００．３ ２５．９
総額 ５９８．５ ８６２．４ ７６０．８１，０３３．１ ８６８．９１，２１０．０１，００３．９１，４８２．２１，４０９．０ １６．１１，８７４．９１，６０７．３ ３１．８２，０９９．０１，６３１．９ ７０．９２，１４９．０１，５３７．１ １１１．７
（百万ルーブリ）
注記：１）銀行勘定の貸付のみ．数値の異なる場合はより新しいデータによった．６銀行のデータと
の貸付合計額は電力を除いた数値．
２）油脂や製油工業は穀物調達融資含む．
３）１９２４／２５年度報告ではチェルヴォネッツ表示．チェルヴォネッツ・ルーブリに換算．
４）２６年１０月１日以降，シンジケートは商業組織に含まれる．
出典：Kredit i khoziaistvo, 1927, №1-2, p. 181 ; : №8-9, P.153 ; 1928, №4-5, P.125 : Vestnik finansov, 1926,
vennyi bank SSSR, 1924-1925 god, 4-i god deiatel'nosti, M., 1926, pp.66-7 : Gosudarstvennyi bank
6-i god deiatel'nosti, M., 1928, p.17: Gosudarstvennyi bank SSSR, 1927-1928 god, 7-i god deiatel'
９４
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１９２７年 １９２８年 １９２９
７／１（６
銀行）
１０／１（ゴ
スバン
ク）
経済復
興債担
保貸付
１０／１（６
銀行）
１／１（ゴ
スバン
ク）
１／１（６
銀行）
４／１（ゴ
スバン
ク）
４／１（６
銀行）
７／１（ゴ
スバン
ク）
７／１（６
銀行）
１０／１（ゴ
スバン
ク）
１０／１（８
銀行）
１／１（ゴ
スバン
ク）
１／１（８
銀行）
４／１（ゴ
スバン
ク）
４／１（８
銀行）
７／１（ゴ
スバン
ク）
７／１（９
銀行）
１０／１（ゴ
スバン
ク）
１０／１（９
銀行）
１／１（ゴ
スバン
ク）
１／１（９
銀行）
６２．５ ７５．６ ５．４ ９２．７ ７０．５ ９０．６ ７２ ９７．９ ８８．６ １１４．７ １１５．１ １３０．２ １３１．９ １４８．１ １３４．７ １４４．２ １４０．１ １４９．７ １５７．５ １６６．９ １５８．８ １６８．４
３６．４ ５．２ ３７．２ ３４．１ ３０．７ ３５．９ ４０．６ ４３．８ ５０．５ ４３．０ ４３．０ ４２．４ ４９．０ ４９．０ ４６．８ ４６．９
３９．２ ０．２ ３３．２ ３７．９ ５７．８ ７９．１ ８０．５ ８７．８ ８８．８ ９１．５ ９１．７ ９７．６ １０８．４ １０８．４ １１１．５ １１１．５
０．１ ９．１ ０．３ ８．８ ０．２ ８．８ ０．１ ０．１
２１．７ ２３．２ ２３．６ ２６．９ ３６．８ ３８．２ ４２．４ ４２．４ ４３．１ ４３．３ ４４．１ ５３．５ ５３．５ ５３．８ ５４．０
２１７．１ １６８．３ ５０．３ ２５３．４ １７６．８ ２７０．４ １９４．１ ２９１．８ ２４２．７ ３３０．１ ２６３．７ ３４４．０ ２６８．３ ３６０．２ ３４２．２ ３６５．７ ３５３．０ ３７０．１ ３５３．８ ３６８．８ ３５０．８ ３６２．７
７８．０ ７８．０ ６６．８ ６６．８
４９．９ ４９．９ ６２．７ ６３．０
３６．３ ４９．８ ７５．９ １０２．４ １１０．７ １２５．０ ８６．５ ９５．１ １００．１ １００．３ １０４．９ １００．１ １０２．３ １００．３ １００．６
１５．９ ７．４ ２．９ ２０．６ ５．５ １８．７ ５．７ １７．７ ５．０ １７．３ ７．５ １０．４ ５．９ １０．２ ７．０ ９．４ ７．８ ８．０ １６．３ １８．５ １４．８ １６．６
６．７ ４．８ ４．９ ３．３ ５．１ ５．６ ４．１ ４．７ ４．１ ４．１ ５．２ ７．８ ７．８ ７．４ ７．４
０．７ ０．８ ０．８ １．７ ２．４ ４．６ １．８ ５．５ ２．９ ５．３ ２．６ ８．６
４．３ ３．３ ３．８ ２．０ ３．３ ３．６ ２．５ ３．５ ３．０ ３．３ ３．６ ５．２ ５．２ ４．７ ４．７
２４．２ ６．０ ６．６ ２６．７ ４．２ ２４．６ ２．９ ２２．６ ２．５ ２３．２ １．６ ２３．８ ２．１ ２３．１ ２３．０ ２８．８ ２２．９ ２８．７ ２４．０ ２６．２ ２５．０ ２７．２
２．５ ２．４ ０．８ ０．８ ０．３ ０．２ １１．３ ０．１ １２．６ ８．０ ４．２ ６．４ ４．７ １０．８ １０．８ ４．３ ４．３
３９．３ ２４．４ １０．０ ４８．１ ２８．４ ５３．３ ３５．７ ５７．７ ４４．６ ６３．５ ４８．０ ６８．０ ５３．８ ７５．９ ７１．７ ７７．４ ７６．２ ８０．８ ７７．３ ８１．８ ８０．３ ８４．７
１０．５ ７．７ １２．４ １７．３ １６．８ １８．７ １７．３ １２．４ １４．３ １５．０ １６．１ １３．１ １３．４ １３．４ １０．０ １０．１
２３．３ ３１．７ ２５．９ ３５．５
７．９ ７．９ ７．３ ７．３
６．７ ６．７ ９．０ ９．２
０．９ ０．１ ０．２ ０．１ ０．１ １．９ ０．１ ０．１ ０．１ ０．１ １．５ １．３ １．３ ― ０．１
１３．１ １５．９ １８．３ ２７．７ ２９．１ ４５．９ ４１．３ ６１．６ ５６．６ ６１．２ ６１．７
０．２ ０．３ ０．５ ０．６ ０．６ ３．２ １．０ ７．０ ３．５ ６．７ ６．４ ７．６ ９．２ １４．６ １６．２
３３．３ ２５．２ １３．６ ４１．４ ４０．９ ５８．３ ４３．７ ６３．８ ５０．７ ７１．０ ５１．８ ５８．０ ５５．５ ６６．９ ６８．９ ７０．６ ６０．８ ６２．２ ５９．０ ６０．２ ５４．５ ５５．７
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０．９ １．０ ５．４ ９．１ ８．１ １１．１ ７．７ １４．９ ２３．７ ２３．７ ２２．８ ２４．０ ２４．０ ２４．２ ２４．７
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３０．７ ３３．９ ３８．６ ３１．９ ３０．１ ４６．０ ４４．７ ６４．３ ５１．７ ５８．３ ５４．６ ６１．１
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１，１０５．０ ９１６．８ ４０．３１，１０５．０１，０１３．４１，１７８．７ ９０３．６１，１４４．２ ９６６．５１，２９２．７１，１５２．２１，４９４．２１，２５６．６１，５１０．３１，１３２．４１，４４１．０１，１４１．７１，４６５．０１，２１１．２１，６６１．８１，２８３．５１，７３７．４
２，３３３．２１，７３６．１ １６６．４２，３３３．２１，９７１．２２，５６８．１１，９２４．４２，５８６．２２，１５５．６２，９２３．７２，３４２．７３，０７５．４２，６３８．４３，２８７．７２，８２２．２３，２０２．６２，９９０．１３，４０８．１３，１４７．８３，６８９．２３，３１７．６３，８５６．８
８銀行のそれでは少なくとも国営工業にとっては大きな差はない．明らかな誤りは修正．国営工業へ
№2, pp.224-233 ; 1928, №6, pp.116, 124 ; №10, p.136 ; 1929, №1, p.101 ; №2, p.154 ; №9, pp.122-3 : Gosudarst-
SSSR, 1925-1926 god, 5-i god deiatel'nosti, M., 1927, p.53: Gosudarstvennyi bank SSSR, 1926-1927 god,
nosti, M., 1929, pp.27.
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表Ⅴ－５ 大国営工業企業の銀行債務種類
手形信用 商品担保信用 目的信用 計
燃料工業 １９２５／２／１ １１．７ ０．４ ２６．４ ３８．５
１９２５／１２／１ ２９．５ ４．８ ０．９ ３５．２
金属工業 １９２５／２／１ ２３．７ ３．８ ２．７ ３０．２
１９２５／１２／１ ４９．２ ５．６ １０．６ ６５．４
化学工業 １９２５／２／１ １．７ １．８ １．１ ４．６
１９２５／１２／１ ８．５ ０．８ １０．３ １９．６
木材，木工，紙工業 １９２５／２／１ ４ ４１．７ ０．５ ４６．２
１９２５／１２／１ ７．４ ４４．６ ０．９ ５２．９
繊維工業 １９２５／２／１ ３６．７ ３．２ ６．７ ４６．６
１９２５／１２／１ ４６．８ ４．３ ０．９ ５２
皮革工業 １９２５／２／１ １．５ ０．６ ― ２．１
１９２５／１２／１ ５．２ ０．３ １ ６．５
食品工業 １９２５／２／１ ９．３ ０．４ ２０．８ ３０．５
１９２５／１２／１ ２４．７ ２２．６ ４３．３ ９０．６
電機工業 １９２５／２／１ ３．８ ３．４ ０．９ ８．１
１９２５／１２／１ ３．６ ３．９ ３．８ １１．３
（百万ルーブリ）
出典：Vestnik promyshlennosti, torgovli i transporta, 1926, №8, p.25.
図Ⅴ－２ 石炭工業の財務状態
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目的信用が多い．この場合は担保手形額面の
７５％が貸し出される．下半期には直接の手形
割引に移行した１５）．
１９２５／２６年度には鉄道や金属工業からの入
金が遅れ，厳しい財務状況となる．計画消費
者の未払い債務は２５年１０月の８６４千ルーブリ
（それらへの出荷額の２２％）から２６年６月に
は３，１９６千ルーブリ（出荷額の５２％）に上昇
した．そこで追加の手形割引を要請する．銀
行債務リミットは年初に２９百万ルーブリ，年
度末は３１百万ルーブリに設定された．実際の
残高はそれぞれ３０．８百万ルーブリ，３０．５百万
ルーブリである．年度内に銀行信用を１０１．７
百万ルーブリ受取り（９３％は手形割引），１０２
百万ルーブリを償還した．ちなみに１９２５／２６
年度中の入金総額は２１８．７百万ルーブリ，う
ち手形が１１７．２百万ルーブリ，現金が８５．５百
万ルーブリ，残りがオープン・アカウントに
よるクレジットである．これは計画（１８２百
万ルーブリ）を大きく上回ったのだが，財務
状態は厳しかった１６）．
１９２６／２７年度は比較的財務状態は良好で
あった．少なくとも上半期には速やかな実現
により得られる資金は一義的債務をカヴァー
して余りあった．そのため銀行債務は減少し
た．だがそれもつかの間で下半期には投資拡
大によって再び財務は逼迫した１７）．その後は
販売，銀行債務，未払い手形は連動する．
１９２７／２８年度は資金的余裕があったようだ．
石油工業．
１９２３／２４年度には製品販売はほぼシンジ
ケートに集中されていたから石油トラストの
商業業務は主に国内外での資材，設備の購入
に限定され，そのためトラストは納入者への
手形振出の信用業務を行っていた．他方，引
渡した製品に対し石油シンジケートから手形
を受取り，それらの一部は銀行で割引され
た１８）．手形信用の利用は急増した．
図Ⅴ－３ ドンウーゴリの財務状態
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国内商業については石油シンジケートは銀
行でもっぱら購買者手形割引により信用を受
ける．シンジケートによる購買者への与信の
内訳は１９２３／２４年度にはオープン・アカウン
トで８２．６％，手形で１７．４％であった．１９２４／
２５年度はそれぞれ６６．５％，３３．５％，１９２５／２６
年度は５７．５％，４２．５％である．手形信用の比
重が高くなった．年度初めの手形保有高は
１９２３／２４年度，４１．５百万ルーブリ，１９２４／２５
年度，６９．５百万ルーブリ，１９２５／２６年度，
９５．１百万ルーブリであり，うち割り引かれた
のは１９２３／２４年度に２９．８％，裏書譲渡が
１１．８％，１９２４／２５年度はそれぞれ５５．７％，
４．５％，１９２５／２６年 度 は６６．５％，３．５％で あ
る．シンジケート自身の手形振出は１９２４／２５
年度に２０．７百万ルーブリ（うちトラスト宛て
は１１百万ルーブリ），１９２５／２６年度に５５．２百
万ルーブリ（うちトラスト宛ては３９．１百万
ルーブリ）である１９）．
３大石油トラストのシンジケートからの売
上代金入金は１９２５／２６年度に１９６．１百万ルー
ブリ，１９２６／２７年度に２２０．３百万ルーブリで
ある．トラストがシンジケートから受取った
手形の割引による短期銀行信用は１９２５／２６年
度に９百万ルーブリ増加し，１９２６／２７年度に
は２９．３百万ルーブリ増加した．他にアゼルバ
イジャン石油トラストは１９２５／２６年度に３．２
百万ルーブリの特別銀行貸付を受取り（償還
は１９２６／２７年度），グローズヌイ石油トラス
トは１９２６／２７年度に３．５百万ルーブリの短期
貸付を受取った（償還は１９２７／２８年度）．補
助金や長期貸付は１９２６／２７年度に初めて受
取った．額は大きく３４．８百万ルーブリにな
る．うち無償は１８．５百万ルーブリである．ま
た資材や設備の調達上の債務は１９２５／２６年度
に８．８百万ルーブリ，１９２６／２７年度に１９．６百
万ルーブリに上った２０）．
石油工業の財務状態の推移は図Ⅴ－４のよ
うである．同様に販売収入の少ない時に銀行
債務は増加する傾向がみられる．長期融資も
２７年から急増する．
金属工業は財政資金への依存度が高いのだ
が，銀行信用もかなり利用している．これは
主に与信と受信の差や滞貨に伴う出納赤字の
カヴァーのためである２１）．財政資金受け取り
までの繋ぎ資金の役割も果たす．銀行債務は
比較的安定的に推移している．長期信用の利
用は無論多い［図Ⅴ－５］．
金属シンジケートは１９２４／２５年度，中央で
は手形の直接の割引ではなく，手形によるオ
ンコール勘定で貸付を受けた．これはシンジ
ケートの取引から手形ヴァリュータ［額面価
値］の一部を取り出す方式である．シンジ
ケートの地方支部では購買者手形の直接割引
の形をとり，従って手形価値の全額を受けと
る．また商品担保オンコール貸付も受ける．
シンジケートが自己の倉庫に恒常的に１．５－
２ヶ月分の製品在庫を持つからである．それ
によりシンジケートの手形振出は一定水準に
抑えられる．地方では銀行支部が４半期毎の
リミットを設定し，その範囲内で手形を割引
く．４半期に限定される場合，機械類の販売促
進のためには信用期間が長期であることを要
求されるから不都合が生じる２２）．トラストは
通常，シンジケートから長期の手形を受取
り，割引に呈示するまでかなりの期間，保有
せざるを得ない．貸付期間長期化の交渉は
中々進捗しない２３）．
ウラルメト（シンジケート）の場合［１９２３
／２４年度］，「ゴスバンクからのクレジットの
受取は大部分，労働国防会議の命令により行
われ，非常にしばしばクレジットの配分や使
途そのものも中央統制委員会の決定が決定的
役割を果たした．配分は企業の賃金債務の大
きさに直接的に依存して行われた．手形振出
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図Ⅴ－４ 石油工業の財務状態
図Ⅴ－５ 金属工業の財務状態
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は多い」２４）．
農業機械販売については戦前は１年ないし
それ以上の長期信用が支配的であった．
［１９２４／２５年度には］農業機械シンジケート
は６－９か月の信用で出荷するが（『農業倉
庫』，農業組合やゴストルグに対し），割り引
かれる手形の期限は通常，３－４か月である
から，財務状態は厳しい２５）．
農業機械供給の信用システムには２つのラ
インがある．１つは目的信用（政府資金）で
あり，直接，工業に交付され，生産や設備復
興のために使われる．本質上，工業信用であ
る．１９２４／２５年度には財務人民委員部の目的
信用は全額，農業機械シンジケートに交付さ
れた．その信用で生産組織から製品を購入
し，商業組織に信用販売する．
１つは農業信用システムのラインである．
農業信用組合が自己の資金及び中央農業銀行
でのクレジットにより信用業務が行われる．
地方商業組織の倉庫で農民が農具を購入する
際には１～５年の特恵的なクレジットを与え
られ（農業協同組合及びその組合員や農業信
用組合員などを優先），それに対し債務証書
ないし手形（これは本質的には手形とは言え
ない．執行リストにより農家より徴収され
る）を振り出す．商業組織の地方支部はその
債務証書ないし手形を割り引くか，担保とす
る形で，農業信用組合からクレジットを受け
る．中央農業銀行へはゴスバンクもクレジッ
トを交付する２６）．
南部鉄鋼トラストの財務状態の推移は図Ⅴ
－６のようである．
手形振出は調達活動と全くパラレルであ
る．可能な限りは商業信用によって資材を購
入した．１９２３／２４年度にはトラストへの銀行
信用は極めて不規則であった．銀行は収益性
の低い重工業への貸付には消極的であったよ
うだ．２４年１月半ばのゴスバンクからの手形
割引や商品担保特別当座勘定は１百万ルーブ
リに留まった．その使途はプロテスト手形の
償還と賃金債務の償還であった．年度末には
諸銀行との信用関係はノーマルになった．但
し，トラストの主要取引の５０％は４ヶ月信用
であったの対し，銀行は原則，４ヶ月未満の
手形しか割引かなかったから，財務状態は厳
しかった２７）．
２５年には一方で，金属加工工業に６ヶ月期
限を含む長期手形での与信を行い，他方で，
納入者は厳しい販売条件を呈示していた（現
金比率上昇，アヴァンス要求）のに対し，銀
行は１１月より信用引締めを行い，貸付リミッ
トを一貫して引下げた．トラストの財務状況
は悪化した．労働国防会議の決定を得てやっ
と手形割引が可能となった２８）．
１９２６／２７年度にはシンジケートに販売機能
は移譲され，工場との決済業務もシンジケー
トに移った．それと共にトラストの全ての銀
行業務（貸方も借方も）はゴスバンクに集中
され，単一の特別当座勘定が開設された．そ
こにトラストの全てのの収入は入金され，そ
こからトラスト傘下工場に月間信用状によっ
て資金が交付された．つまり工場には直接，
資金は送られず，諸銀行の相応の支部に１ヶ
月前に信用状が開設され，その枠内で必要に
応じて貨幣が引き出されるのである２９）．
１９２６／２７年度の単名手形勘定上のクレジッ
トは円滑ではなかった．第４四半期には契約
に反して貸付は大幅に削減された．ことに単
名手形による貸付は拒否された．１９２７／２８年
度第１四半期末に手形呈示クレジットは調整
され，リミットは２６百万ルーブリに設定さ
れ，以後この水準を１年間維持した．単名手
形勘定については第２四半期から縮小し，年
度末にはネグリジブルとなった．下半期には
納入者との決済条件は大幅に悪化したが，銀
行債務は第２四半期，第３四半期に増加し
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た３０）．
電機工業の財務状態は図Ⅴ－７のようであ
る．やはり販売収入の減少する時には銀行信
用は増える．手形保有高は低位で減少傾向に
ある．長期融資もさほど伸びない．収益性が
高いためである．
化学工業の銀行資金への依存度は概して高
い．他の工業部門と同様，販売とは逆の動き
をする．振出手形も多い．保有手形額は無
論，販売と連動する［図Ⅴ－８a，８b］．
アニリントラストは１９２３／２４年度，収益性
はあるが，財務状態は厳しく，銀行借入は急
増した．２３年１０月には８千ルーブリであった
手形割引は２４年９月には４６０千ルーブリと
なった．他に２４年６月には１７０千ルーブリの
商品担保貸付に頼らざるを得なかった．これ
は売れる製品種類の偏りによるところが大き
い３１）．その後も銀行信用は増加した［図Ⅴ－
９］．
ラカー染料トラストも１９２４／２５年度，自己
流動資本は少なく，銀行信用への依存度が高
い．資金の増強は銀行貸付や自己手形振出に
よる３２）．
土石工業では信用集中化が進められる．
１９２６年秋にはプロダシリカート本部会や土石
トラスト代表者は財務困難の打開のためにガ
ラス陶磁器工業への貸付のゴスバンクへの集
中に関する契約締結を必要と認めた．ゴスバ
ンクとの協定によるとゴスバンクはトラスト
図Ⅴ－６ 南部鉄鋼トラストの財務状態
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図Ⅴ－７ 電機工業の財務状態
図Ⅴ－８a 化学工業
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図Ⅴ－８b 化学トラスト（８トラスト）の財務状態
図Ⅴ－９ アニリントラストの財務状態
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により積出された製品に対しシンジケートが
トラスト宛てに振出す手形を割引く義務を引
き受ける．これら手形の期限での支払いを保
証する為にシンジケートはその全ての購買者
手形をゴスバンクに預ける．シンジケートが
振出す手形の期限は製品の買手からの支払い
期限と一致させる．こうした措置によりシン
ジケートは独立のリミットをもつ必要性がな
くなった．シンジケートによる手形振出は最
高国民経済会議承認のシンジケート商業計画
により規定される３３）．
木材工業は資本の回転期間が長い．国内市
場向けトラストは約８ヶ月，輸出トラストは
１０－１１ヶ月である．そのため流動資金不足に
苦しみ，銀行信用への依存度は高い．信用形
態は目的貸付及び商品担保貸付である．しば
しば貸付期間は非常に長期となり，それもし
ばしば返済猶予の結果としてそうなる．銀行
信用はしばしば流動資産の中にしっかり嵌ま
り込んでしまい，資本投資に転化している場
合もある．例えば，北部木材トラストがそう
であった３４）．２５年のデータでは木材工業への
貸付形態は商品担保貸付が圧倒的に多い．
［表Ⅴ－４］
木材工業は資金面において他者依存的であ
る．木材，木材加工工業及び商業ソヴェト総
会（２４年１２月２２日－２５年１月６日）において
ソヴェト臨時幹部会のダニシェフスキーは銀
行への不満を表明する．銀行は輸出木材工業
を国内的意義のトラストよりも優遇した．銀
行信用のトラスト間配分についてみれば，２４
年１０月１日の木材工業の銀行債務は約５０百万
ルーブリであるが，うち国内的意義のトラス
トは７．８百万ルーブリであった．またプロム
バンクの株式資本への参加または借方に比例
した貸付の方針は誤りである．むしろ逆比例
すべきである．しかし問題は貸付ではなく，
木材工業への融資，及び信用費用引下げであ
る．例えば，北部木材トラストでは信用コス
トは標準品の原価の１０－１１％になる３５），と言
う．
２６年２月上旬の第４回全連邦木材及び木材
加工工業大会での I．V．ガレツキーの木材
工業の財務状態に関する報告によれば２４年１０
月１日木材工業の自己‐他人資金比率は３０：
７０％である（他の工業部門は６０～７０：３０～
４０％）．債権者勘定の債務者勘定に対する比
率も２２１％と高い．債務者勘定は主に木材輸
出トラストで増加した．自己の買手への長期
信用に合意せざるを得ない．
「我々は不足する資金を銀行で受取ったと
いわれるが，銀行は貨幣を与えず，生産計画
を彼らに都合の良いように作り変えることを
要求する．ノーマルな流動資本は doti-
rovanie（補助金？）によって形成されねば
ならないことを確認すべきである．その場
合，収益性のあるトラストにとってのみ有利
となりうる．銀行融資は木材工業の財務計画
と現実的に結び付ねばならない」３６）．
上記大会の財務状態に関する決議もそうし
た木材工業の性格を反映する．
第Ⅴ項の３．必要な水準までの流動資本の補
充は現在のような貸付ではなく，国家財源の
補助金により行われるべきである．
４．近い将来，国家財政によってそれが充分
に出来ない限りはその代りに交付される長期
貸付はバランス上，企業の特別資本として実
施すべきである．
５．木材向け内国債も可能．
６．収益性のないトラストへの補助［長期貸
付］は無利子とすべき．
７．流動資本不足を恒常的な銀行貸付で補充
せざるを得ないトラストには銀行の信用計画
において自動的に延長さるべきクレジットと
して計上すべき．
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１１項では一応，自助努力へも言及している．
流動資本の不足を補うため余分な原材料在庫
を減らす，非流動的資産の処分，より弾力的
商業活動，生産及び流通過程迅速化といった
内部努力も必要である３７）．
紙工業は比較的財務は安定しており，銀行
信用への依存度は低い．但し，紙輸入は多
く，輸入の特殊な条件からしてトラストの紙
在庫形成のため６ヶ月の銀行信用が必要とな
る３８）．
１９２４／２５年度は高い市況が続く．２４年１０月
には７３％であった信用販売比率は２５年９月に
は４５％に低下した．その分資金的な余裕があ
り，クレジットの需要は少ない３９）．１９２５／２６
年度下半期には販売の減退と資本投資拡張の
結果，財務状態が逼迫した．見られるように
現金準備が著減し，同時に銀行債務が急増し
た．１９２６／２７年度も大規模な資本活動と関連
して厳しい財務状態が続き銀行信用も増え
た．１９２７／２８年度は財務は安定し，銀行債務
は幾分減った．他方，長期貸付は増えた［図
Ⅴ－１０］４０）．
中央紙トラストの出納計画も同様の傾向を
示す［図Ⅴ－１１］．
農産物を原料とする工業は原料調達，生
産，商業の３つのラインで信用を利用する．
まず主要原料の調達ラインではクレジットは
圧倒的大部分の場合，分散的である．つまり
調達用資金は調達現地で交付される．協同組
合組織が調達に参加するが，それらは工業原
料の調達に独自にクレジットを利用する．調
達に支出される資金は原則として原料を工業
に引渡す際に全額，現金でカヴァーされる．
但し，皮革工業などはクレジット利用は分散
的ではない．協同組合の参加は少なく，非現
金決済は必ずしも適用されていない．
生産ラインでの貸付は多様である．ここで
は信用形態は主に手形である．貸付のかなり
は工業内部の手形担保で行われる．ここでは
原料取引－製品取引との相殺システムが機能
しないため，信用関係の発展には充分な自己
流動資金が要求されると共に，銀行からの大
きな支援が必要となる．
製品販売ラインではシンジケートの役割が
高まるにつれ，商取引への貸付はかなりの程
度，シンジケートに集中していく．特に繊維
シンジケートなどがそうである４１）．
２０年代後半の繊維工業の財務状態の推移は
図Ⅴ－１２のようである．見られるように繊維
工業は収入と銀行債務は全く対照的な動きを
示す．収入が減少し，財務的に困難となると
銀行信用を求めた．長期借入の水準は非常に
低い．概して繊維トラストの銀行信用依存度
は低い．収益性が高く，かなりは自己資金で
投資できたからである．特に綿工業はその生
産規模に比し，銀行信用は少ない．これは工
業自身は原料を調達しないため，その業務で
貸付を受けず，また買手への与信も少なく，
その期間も短く，製品在庫水準も低かった故
である（１９２４／２５年度に半減した）．
羊毛工業は銀行から海外羊毛調達用クレ
ジットを受取った．だが販売好調を反映して
１９２５／２６年度には大幅に製品在庫が縮小し，
買手への与信期間も短縮された．その結果，
年度末には銀行債務は激減した．但し，亜
麻・大麻工業の銀行信用依存度は比較的高
い．原料調達のクレジットを受取り，また買
手への与信期間も長いからである．一部トラ
スト（ウクライナ繊維トラストやレニング
ラード大麻トラストなど）は流動資金が少な
く，かなりのクレジットを必要とした．
保有手形は急激に減少した．２０年代半ばに
は貸付の集中化が進んだためである．繊維工
業の銀行債務のほぼ６０％は繊維シンジケー
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図Ⅴ－１０ 紙工業
図Ⅴ－１１ 中央紙トラストの出納計画（フロー）
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ト，総綿花委員会，『羊毛』会社が占めた．
１９２４／２５年度には綿花調達の全ての貸付はシ
ンジケートや総綿花委員会を通して行われ，
国内及び東洋での羊毛調達の貸付は『羊毛』
を通して行われた．商業業務の貸付もかなり
もシンジケートを通して行われた４２）．
個別トラストについてみてみよう．
モスクワ綿トラストは２５年春，財務状態は
安定的で，生きた流動資産は１８百万ルーブリ
から２２百万ルーブリも増加した．銀行信用は
必要がないため，この半年，利用しなかっ
た．良好な財務状態のためヴォズネセンス
キー工場の電化など，工場設備の改善に関心
を向けることができる４３）．
エゴリエフ綿トラストも１９２４／２５年度はト
ラストの財務状態は完全に安定的であり，下
半期には銀行信用の利用を止めた４４）．
ボゴロド綿トラストの商業活動は２４年後
半，活況であった．予約販売取引が広汎に発
展した．買手よりアヴァンス，手付を受け取
る．トラストは製造の６３％を予約販売した．
前渡は通常，手形で受け取り，銀行を通して
貨幣に変える．銀行との業務は拡大した．
販売高は１９２４／２５年度に６６，４１７千ルーブ
リ，１９２５／２６年度には８５，９２３千ルーブリで
あった．１９２５／２６年度はトラストはさして貨
幣を必要とせず，恒常的に自己の債務を抑え
ようとしてきた．けだし信用を受けると多く
の利子を払わねばならなかったからである．
１９２４／２５年度，トラストは銀行から種々の信
用を３８，５２６千ルーブリ受け取ったが（利払い
は８００千ルーブリ．なお１９２４／２５年度報告書
では２７．６百万ルーブリ），１９２５／２６年度は
４，９２１千ルーブリに留まった（利払いは９７千
ルーブリ）．それに伴い銀行債務は２４年１０月
１日の２，４０４千ルーブリから２５年１０月１日に
は３，６３６千ルーブリに増加したが，２６年１０月
１日には２１５千ルーブリに激減した．他方，
手形振出は増えた．１９２４／２５年度は１８，５８６千
ルーブリ，１９２５／２６年度は２７，７６６千ルーブリ
図Ⅴ－１２ 繊維工業の財務状態
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である．手形の多くは新年度の綿花に対する
アヴァンスとして振り出された４５）．オレホ
ヴォトラストとの統合後，更に財務は改善さ
れ，銀行信用への依存度が減った４６）．
トヴェル綿トラストも１９２４／２５年度，財務
状態安定のため銀行信用に頼らず，２５％の増
産が可能であった４７）．
『混紡』トラストは２４年１０月１日，銀行信
用リミットは７５０千ルーブリであった．うち
平均４００千ルーブリが手形呈示により利用さ
れた．２５年の５～６月には財務がやや逼迫す
る．生産や商業の拡大に比し，リミットは不
充分であった．そのため未割引手形が増大し
た．買手への与信を制限し，信用期間短縮方
針を実施せざるを得なかった．２５年１１月１日
より１，７００千ルーブリに引上げられた．トラ
ストは２５年１０月から２６年７月１日の間に平均
して１，３８０千ルーブリを利用した．うちゴス
バンクやモスクワ市立銀行からは購買者手形
担保で借入れた．この間にトラストの財務状
態は改善し，銀行債務残高は１，１１８千ルーブ
リから６２０千ルーブリに減った４８）．
こうした傾向は２７年後半以降大きく変化す
る．
食品工業では銀行資金利用の季節性があ
る．１月初めには銀行債務が最も多く，４月
初めには減少する．これは農産物原料調達貸
付と関連する．貸付形態では２６年１０月１日の
データで手形担保が６０％近くを占める．商品
担保貸付は絶対的にも相対的にも減少した．
貸付上，生産組織よりもシンジケートや調達
組織の比重が増えた４９）．
モスクワ農産物加工トラストでは１９２４／２５
年度第３四半期には製品販売市況が軟化し，
一時的に購買者手形の入金が減った．その時
に商品担保貸付は急増した．第４四半期には
商品担保貸付が減って，手形割引は増加し
た５０）．
２６年１０月から２８年にかけて手形保有高は増
大したが，手形割引は少なくなった．納入者
に対しては裏書手形及び自己の手形で支払い
得た．銀行信用では長期的性格の商品担保信
用が手形担保オンコールに置き換えられた．
トラストの銀行の債務は２７年７月１日の１４．６
百万ルーブリから２８年７月１日には１４．９百万
ルーブリに微増した．但し，調達向けの目的
信用は１９２７／２８年度には『タバコ原料』社に
移譲された．
流動資金の不足を訴え，最高国民経済会議
委員会やモスクワ県プランもそれを認めた
が，１９２７／２８年度第４四半期には銀行信用は
モスクワ国民経済会議承認のリミットを２．６
百万ルーブリ下回った５１）．
砂糖トラストの財務状態の推移は図Ⅴ－１３
のようである．１９２６／２７年度初めまでは銀行
債務は実現の増加とパラレルに伸びた．それ
以降は実現の伸びとは逆に減退した．手形振
出は１９２５／２６年度から既に停滞している．そ
れに対し長期目的融資は１９２６／２７年度に急増
した．税支払いも滞り，砂糖が財務人民委員
部により差し押さえられたこともある．他者
依存体質が強い．
概して銀行信用に対しては後ろ向きの対応
である．支出の大宗は賃金や栽培業者への支
払いが占める一方，販売は信用で行われたか
ら，慢性的に大幅な出納赤字に苦しんだ．基
本的には各時期の赤字をカヴァーするために
銀行信用に頼る（商品担保信用や手形割
引）．その場合，トラストは往々，かなり
『吹っ掛けて』申請を行ったようだ．常に税
支払いや債務返済に追われており，自転車操
業の様相である５２）．
皮革工業では銀行はシンジケートや工業に
対し一部は目的貸付により，残りは手形割引
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ないしは業務的特別勘定によって信用を与え
てきた．目的貸付は原料の国内調達及び輸入
業務について与えられ，他の供給業務は別の
信用形態をとった．
シンジケートは供給業務につき一部は信用
で供給し，クレジットのカヴァーとして手形
を受取り，これら手形を信用保証として銀行
に引渡す．銀行によるシンジケートの原料調
達，輸入その他業務への融資は特別目的勘定
や手形割引，及び一時的性格の特別勘定によ
り行われる．
商業業務についてはシンジケートは商品を
一部は工業から信用で入手し，工業に手形を
振出す．これら手形はまた工業により割引の
ため，ないしは特別当座勘定［の担保とし
て］銀行に呈示される５３）．
トラストは財務が逼迫すると銀行に頼っ
た．例えば，モスクワ皮革トラストは１９２５／
２６年度，トラストの財務困難脱却のため銀行
信用の拡張を求めた５４）．
２７年後半より国営工業の銀行信用において
新たな関係が形成され始める．
一部部門では１９２６／２７年度にもみられる
が，信用の集中化が進められる．１９２７／２８年
度には繊維工業の銀行債務は再び増加する
が，これは生産拡張だけでなく信用システム
の構造変化と関連している．１９２７年秋には調
達組織への貸付は全てゴスバンクに移行し
た．繊維シンジケートはその商業業務への貸
付はゴスバンクに移した．プロムバンクには
主にシンジケートを通して化学材料や生産資
材を供給する組織への貸付が残された５５）．
２７年９月より全連邦繊維シンジケートとゴ
スバンクの相互関係を規定する協定が発効す
る．契約によるとゴスバンクは全連邦繊維シ
図Ⅴ－１３ 砂糖トラストの財務状態
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ンジケートの繊維製品商業業務に対し手形及
び商品証書担保の特別当座勘定の形で貸出し
を行う．以前に全連邦繊維シンジケートに直
接，ゴスバンク支店が開設したクレジットは
全て閉鎖される．クレジットは全連邦繊維シ
ンジケートの商業計画に応じて四半期毎にゴ
スバンクにより開設される．その場合，全連
邦繊維シンジケートからの綿花や輸入繊維に
対する支払い予定や銀行以外のトラストその
他からのシンジケートへの入金及び商況が考
慮される．四半期のクレジットは更に月単位
に分けられる．各月の国内及び海外の綿花に
必要なクレジットを定める際に全連邦繊維シ
ンジケートは当該月に加工される綿花の価値
以上の工業の資金を動員しなければならず，
綿花総委員会から入荷する綿花をゴスバンク
に現金で支払わねばならなかった．全連邦繊
維シンジケートは自己の支部の繊維製品の商
業業務上のすべての現金売上げをゴスバンク
の普通または特別当座勘定に入金する．手形
担保特別当座勘定の担保として全連邦繊維シ
ンジケート本部とその支部はゴスバンク本店
と支店に保有する全ての購買者手形を提出す
る．手形担保特別当座勘定のほかにゴスバン
クは全体のリミットの枠内で輸送中の製品担
保の特別勘定を開設する．全連邦繊維シンジ
ケートは繊維商品の商業業務と係わる全ての
銀行業務をゴスバンクを通して行う５６）．
総綿花委員会は従来，一方で自己のために
クレジットを受け取り，他方で繊維工業から
アヴァンスを受け取っていたが，ゴスバンク
と繊維シンジケート及び総綿花委員会との新
たな協定によれば総綿花委員会は工業からア
ヴァンスを受取ることを止め，中央への綿花
送付の時点までの綿花調達に必要な全ての資
金はゴスバンクから受取る．シンジケートは
送付された綿花のそれぞれに対し，ゴスバン
クにある自己の口座から，同じく総綿花委員
会の口座への振替によって支払いを行う．繊
維トラストは綿花に対してシンジケートに毎
月，月間消費量相当額を払い込む．総綿花委
員会への支払いに不足する資金はシンジケー
トがゴスバンクから同じ特別勘定により受取
る（この特別勘定で全てのクレジットを受取
る）．『羊毛』会社とも同様の協定を行う５７）．
第２綿トラストの場合は１９２７／２８年度に一
方で利潤からの国庫，長期信用部への控除や
国債の購入義務が増大し，他方，大きな資本
投資が行われたため銀行信用への依存度は急
激に高まった．年度初めには１，２７８千ルーブ
リであった銀行債務は年度末には１２，０７７千
ルーブリに急増した５８）．
２８年のゴスバンクと皮革シンジケートの協
定によれば商品業務についての中央集中方式
での信用利用手続きは次のようである．
ゴスバンク支店はシンジケートの全ての購
買者手形を割引く（但し，信用能力のある組
織の手形であり，７５日以内の期限で形式的要
件を満たしているものに限る）．これら手形
によりシンジケートに交付される資金はゴス
バンク本店の特別当座勘定に算入される．特
別当座勘定のリミットは地方及び中央で呈示
された手形額の９５％以下とする．シンジケー
ト支店の全ての売上はゴスバンク各組織の当
座勘定に振り込まれる５９）．
ゴスバンクと製油油脂シンジケートとの特
別契約案［２７年９月頃］によればバンクはシ
ンジケートの全ての出納及び決済業務をその
指示により行うことを引き受ける．シンジ
ケートには単名手形及び商品（原料，製品）
担保でクレジットを開設する．購買者手形は
後景に退けられ，この信用の保証としての副
次的地位に留まる．製油油脂工業の生産企業
への融資はゴスバンクが生産計画に従ってシ
ンジケートの指示により行う．それによって
トラストとシンジケート間の手形流通はなく
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なる６０）．
２８年初めにはゴスバンクとの合意で導入さ
れた油脂製油シンジケートの信用コンベアシ
ステムの試みがある．これはシンジケートを
通ずる工業への中央集中的信用システムであ
り，トラストはシンジケートの合意なしに独
自にクレジットを受取れない．シンジケート
はもっぱらゴスバンクでクレジットを受け
る．
シンジケートは油脂製油工業全体の財務計
画を作成し，ゴスバンクと共にクレジットリ
ミットを定める．次いでトラストのクレジッ
ト申請に応じてトラストの間に割当てる．も
し過不足が生じれば，トラストの実際の必要
に応じて再配分される．
具体的には信用コンベアシステムとは次の
ようである．まず製油工業自身及び穀物調達
組織（フレバプロドゥクト，フレバツェント
ル，中央消費協同組合連合など）が原料用種
子の調達を行う．自己調達の種子は銀行の担
保となる．納入者から入荷したものはすでに
担保となっている．工業はそれらに対して銀
行債務を納入者の勘定から受取ったトラスト
の勘定に振り替えることによって決済する．
種子が製油や油かすに加工されれば，担保物
権はそれに変り，同時に商品の再評価が行わ
れる．製油は一部は食用として販売され，一
部は油脂製品に加工される．製油工場から油
脂工場に送られた製油は担保となっている
が，それについての銀行債務は油脂トラスト
の勘定に振り替えられる．
それと共に総綿花委員会により油脂トラス
トに納入された綿実油はトラストの勘定でゴ
スバンクの信用状により支払われ，信用状決
済上の債務はトラストに移される．製油から
製造された油脂製品は同じクレジットの更な
る担保となる．次いでその製品の実現により
受取られる購買者手形（同じクレジットの枠
で）がクレジットの担保となり，商品は担保
から解放される．中央消費協同組合連合やモ
スクワ消費協同組合連合などの消費者につい
ては購入と共にシンジケートやトラストの銀
行債務が自動的に買手のクレジットに移され
る．最後に購買者手形が支払われて，決済シ
ステムは完結する．こうした方式により余分
な手形振出はなくなり，書類のやり取りや決
済は銀行を通して行われるようになった．そ
の結果，製油油脂工業の２７年中の基本的財務
指標は次のようになった．商品及び原料在庫
は１２５％増加し，現金準備は同水準で，手形
保有高は２０％減り，手形振出は６５％減少した
が，銀行債務の伸びは５０％に留まった６１）．
重工業でも信用集中化が進む．
ゴスバンクと石油シンジケートやトラスト
との石油製品の国内商業融資に関する契約
（２７年６月１４日締結）に基づいてゴスバンク
による石油シンジケートへの手形振出及び手
形呈示クレジットの大きさ，期限，条件が定
められた．［それらはトラストの間に暫定的
に割り当てられ，事後的に決済する］
石油シンジケート，アゼルバイジャン石油
トラスト，グローズヌイ石油トラスト，エム
バ石油トラスト及びそれらの全ての地方支部
はそれらの資金を全てゴスバンクの施設に保
管し（それがない所では財務人民委員部の出
納部），そこに一切の銀行業務（取立て，送
金，有価証券売買その他）と保険業務を集中
する．地方での石油シンジケートの資金集中
のためシンジケートは当座勘定を開設し，そ
こに全ての現金，送金を振り込む．シンジ
ケートの地方支部とゴスバンク支店は互いに
協定を締結しうる（シンジケート倉庫や店舗
の出納部の毎日の入金分を銀行機構が集め
る）６２）．
だが，これに対し工業側から反撥が出る．
このシステムでは「シンジケートとトラスト
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の決済関係において健全な商業的決済のエレ
メントがほとんどない」．「シンジケートはト
ラストに対し事前に定められた『割合』によ
り資金を引渡すが，その配分の暫定的性格は
正しい資金提供には程遠い．トラストによる
シンジケートへの商品引渡しの増減は当座の
決済には反映せず，多かれ少なかれ長い時間
が経過してからのみ知りうる．シンジケート
がトラストに提供する手形によるアヴァンス
とそれら手形のトラストの勘定による事後的
支払いは計画的性格をもつ」６３）．つまり，商
業的関係ではない，ということだ．２８年には
新たな方式への移行が進められる．それは更
に財務面での工業組織の自律性を抑え込むも
のとなる．
レニングラードの重工業も銀行信用面の大
きな変化を蒙った．２８年夏にゴスバンクの信
用グループ《A》がゴスバンク・レニング
ラード支店に工業融資方式を根本的に変更す
る命令を出した．
グループ《A》はレニングラード支店にレ
ニングラード造船トラストへ次のように通知
することを求めた．支店はトラストの納入者
から造船に必要な資材，製品，装置の支払い
のためトラストが振出した手形を割引くのを
拒否する．トラストの全ての融資は財政性格
をもち，従って納入者への支払いは現金で行
わなければならないからである．更に同グ
ループはレニングラード造船トラストにそれ
が保有する手形のうち造船トラスト，繊維ト
ラスト，そして一部は機械シンジケートから
受取った分も割引はしないことを伝えた．機
械や設備の注文は資本及び新建設の支払いに
含めるべきであり，その建設の融資源泉から
支払われるべきだからである．
最高国民経済会議はこの種の信用グループ
《A》の命令に対し断乎たる異議申し立てを
表明した．最高国民経済会議はこの第４四半
期に出されるこうした命令は全く逆の政策に
基づいて作成され，承認された年次財務計画
の遂行を妨げるものである，という．そもそ
も工業の融資や決済条件を変更するというよ
うな原則的問題は工業との事前の合意や上級
計画機関のサンクションなしには実施されえ
ない．また信用グループ《A》による問題の
立て方自体が受入れられない．蓋し，それは
トラストを国庫注文や設備注文の商業的計算
による遂行の業務において財政割当てによる
予算融資に移行させることになろう．それ
故，最高国民経済会議は上記命令を早急に破
棄し，第４四半期には両レニングラードトラ
ストに対し年次計画に応じてクレジットを提
供することを主張した６４）．いずれにせよ短期
信用面でのトラストの裁量の余地は狭められ
る．
石炭工業ではトラスト内部での財務集中が
実施された．
ドンウーゴリの鉱山管理部のホズラス
チョット移行と関連して２８年に，従来の申請
による非計画的な融資を止め，財務計画や確
定決済に基づく厳しい融資制度［ハードな予
算制約］を導入した．つまり鉱山管理部にゴ
スバンクとの契約に基づく信用状による融資
システムが適用された．新しい融資システム
によると鉱山管理部にはトラストによって４
月第２週に計画に従いそれらに支払われるべ
き全ての資金が供給される．これら資金はゴ
スバンクの相応の地方支部に委託され，支部
を通して鉱山管理部に融資される．従来は資
金不足に直面した場合，この『日常的現象』
は原始的方法で解決された．すなわち資金要
請のハリコフへの『執拗な』電報を出すこと
によって．新方式導入後はこの資金不足は全
ての管理‐技術者自身の頭を悩ます難事と
なった．従って財務規律強化に!がるはずで
ある．とはいえ多くの鉱山管理部は様々な原
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因による賃金支払いのための資金不足に苦し
み，しばらくは短期貸付の形の資金の追加割
当なしにはやっていけなかったのである
が６５）．
重工業では銀行信用はかなりの程度，生産
に直結する形態をとる．例えば，ドンウーゴ
リやクラマトール工場では製造と消費者への
出荷に従い銀行からその価値を現金で受け取
る．銀行の方は製品が消費者に届き次第，現
金または手形でカヴァーを受け取る．それら
は積み出された製品に対し交付された資金の
保証となる．全ての収支の決済は銀行を通し
て行う６６）．
こうして銀行と企業の関係は大きく変化し
ていった．個別工業企業の決済関係は銀行に
集中され，信用面での自律性は失われてい
く．だがそのことは金融機関の権力が強化さ
れたことを意味しない．むしろ本来の金融機
能の形骸化を結果するのである．
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Klopchato-Bumazhnogo Tresta. Otchet 1-i
Shirokoi proizvodstvennoi konferentsii
rabochikh tresta sostoiavsheisia 23 i 24-go
Sent. 1925 g., M., 1925, p.24.
４５）Otchet pravleniia Bogorodsko-Shchelk-
ovskogo tresta khlopchato-bumazhnykh
fabrik : O deiatel'nosti v 1924-25 g. M., 1925,
pp.22-4 : Kratkii otchet pravleniia Bogorod-
sko-Shchelkovskogo tresta khlopchato-bu-
mazhnykh fabrik. O deiatel'nosti za 1925-
26 g.i perspektivakh na 1926-27g. .M. 1926,
pp.18-9.
４６）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 7 No-
vember 1926, №257.
４７）Ekonomicheskaia zhizn`, 11 January 1925,
№9.
４８）Itogi i perspektivy tresta "Pestrotkan' ",
Statistiko-ekonomicheskii obzor za 1923/
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Ⅵ．信用政策
Ia．クーペルマンによれば信用活動調節の
方法には３つある．１つは行政的方法であ
り，１つは発券銀行の働きかけであり，１つ
は信用計画である．利子率は通常の市場経済
におけるような調節的役割を果たさない１）．
とはいえネップ期初期には本来の信用政策と
いえるようなものはなかった．というよりは
実行できなかった．信用政策は基本的には限
られた資金の経済生活の必要度に応じた配分
に留まった．
ネップ期における通貨改革がドイツのよう
なショック療法ではなく，従来の減価通貨と
新たに創出された安定通貨がしばらくの期間
パラレルに流通し，徐々に安定通貨が定着し
ていく漸進的方策が採られたのと同様に信用
改革も漸進的に進行した．市場経済的環境の
もとでのネップ的信用政策への転換もかなり
遅れた．
２５年３月末の労働国防会議でのG．ソコリ
ニコフ演説によると１９２４／２５年度第３四半期
のゴスバンクの信用計画は信用政策における
一定の転換を具体化するものであった．つま
り従来の確定信用割当方法を止めることに道
を開いた．割当方式は通貨が最終的に強固と
なるまでは信用計画において支配的であった
が，通貨はすでに充分安定化した．この転換
は時宜を得ている．但し，最大限慎重に漸次
的に実施せねばならない．新しい方式では定
められた割当を超えて手形が割引かれる可能
性を与える．信用インフレの危険性は配慮さ
れるべきだが，デフレ政策は有害である２）．
ゴスバンク理事会議長のトゥマーノフも第
24 i 1924/25 gg., M., 1925, pp.13-4 : Rabota
tresta "Pestrotkan' "v 1925-26 khoz. godu i
Plan na 1926-27 khoz. god,, Statistiko-ek-
onomicheskii obzor, M., 1926, p.18.
４９）Pishchevaia promyshlennost', 1927, №5,
pp.141-2.
５０）Mossel'prom v 1924-25 godu.Obzor de-
iatel'nosti po dannym Statistiko -Ek-
onomich. Biuro Mossel'prom, M., 1925, p.46.
５１）Pishchevaia promyshlennost', 1928, №11,
pp.451-2.
５２）Ekonomicheskaia zhizn', 15 January 1925,
№12 ; 24 January 1926, №19 ; 5 March
1926, №53 ; 6 March 1926, №54 ; 5 March
1926, №53 ; 1 July 1926, №148 : Torgovo-
promyshlennaia gazeta, 31 January 1926,
№25 ; 16 September 1926, №212 ; 12 Octo-
ber 1926, №234 ; 19 November 1926, №267
など．
５３）Vestnik Kozhevennovo Sindikata, 1927, №
6-7, p.219.
５４）Materialy proizvodstvennoi konferentsii
po trestu “Moskozh". M., 1925, pp.7-8.
５５）Izvestiia tekstil'noi promyshlennosti i tor-
govli, 1927, №23-24, p.10.
５６）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 1 Octo-
ber 1927, №224.
５７）Izvestiia tekstil'noi promyshlennosti i tor-
govli, 1927, №23-24, p.10.
５８）Otchet pravleniia Vtorogo Gosudarstven-
nogo Khlopchato-Bumazhnogo Tresta za
1927-28 g. M., 1929, pp.52-3.
５９）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 12 Octo-
ber 1928, №238.
６０）Ekonomicheskaia zhizn', 21 September
1927, №215.
６１）Kredit i khoziaistvo, 1928, №2-3, pp.51-3.
６２）Ekonomicheskaia zhizn`, 11 August 1927,
№181 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 9
August 1927, №179.
６３）Neftianoi biulleten', 1928, №20, p.14.
６４）Ekonomicheskaia zhizn', 8 August 1928, №
182.
６５）Vestnik Donuglia, 1928, №41, p.3 : Ek-
onomicheskaia zhizn`, 28 December 1928,
№300.
６６）Kredit i khoziaistvo, 1929, №3, pp.33-4.
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３四半期の信用計画では第２四半期よりも信
用額を３７％増やし，顧客のクレジット引合い
に対してはその信用能力について幾分なりと
重大な疑義がない限り充足すると述べた３）．
６月下旬のゴスバンク支店長大会はA．
A．ブリュム報告に基づき次のように決議し
た．「諸銀行を個々の顧客へのクレジットの
固定的に割当てるものとしての信用計画に
よって拘束する試みは断乎，斥けられるべき
である．それは信用機関に運用上の弾力性を
失わせ，顧客への信用規律向上の働きかけを
無意義化させるものである」４）．
また Z．S．カツェネレンバウム報告に基
づいて割引政策に関するテーゼを採択した．
ソヴェト経済の状況では割引政策による信用
需要調節やバンクノート発行調節の機能は信
用機関とその顧客との複雑な相互関係に規定
され，困難を伴う．それでもゴスバンクは妥
当な利率を定める努力をすべきである．「従
来，ゴスバンクはその割引率の問題を諸掛り
の観点からアプローチしてきた．だが，現在
はわが国の貨幣市場や世界市場との結びつき
の強化につれ，割引率を世界市場と一定程
度，照応させる課題が登場する．つまり外貨
を導入出来るほどの水準だが，搾取されるほ
ど高くない水準とする」５）．
G．L．ナグレールも９月末のプロムバン
ク支店長大会での報告において割引率は「非
経済的に運営されている企業を人為的に維持
するほど低過ぎず，外資導入を促す程度には
高い水準に」維持すべきだと述べた．この時
期にはなお外資への期待は薄らいでいない．
N．D．シーリンは通貨安定化と共に，今
後，信用規模は［計画配分ではなく］商業的
原理に基づいて割引政策により調節されるべ
きである，と主張した６）．
こうして「ゴスバンクの最初の数年はその
信用はかなりの程度財政的性格をもっていた
が，今では言葉の完全な意味において銀行の
信用，更に言えば発券銀行の信用となった．
［それに伴い］貨幣流通の課題と信用需要充
足を結びつけることがゴスバンクの政策の中
心に置かれた．以前はゴスバンクの活動がこ
の基本線から逸脱しがちであったとすれ
ば，４年目にはゴスバンクはしばしば，ロシ
アの寓話にある悩めるイワン王子となった．
『右に行かば馬を失い，左に行かば己が命を
失う』」［つまり，通貨価値の安定か，経済発
展のための信用需要の充足かのジレンマ］．
そこからの脱却は発券以外に資金源を求める
ことにある７）．
１９２４／２５年度第４四半期は通貨量が大幅に
増大した．穀価は高止まりし，農工価格差や
卸‐小売価格差も広がった．商品飢饉も強ま
る．その状況で穀物調達にはかなり過剰貸付
が行われた．他方，銀行への大幅な資金流入
があり，レザーブを蓄積することなく（例え
ば，プロムバンクの平均現金準備は第４四半
期にかなり減った）それら資金は広範な貸付
に回った８）．
２５年秋には預金，当座勘定が減少し（景況
の反映だけでなく，工業が遊休資金を資本建
設に注ぎ込んだためである），発券可能性が
極めて制約されたため急激な信用引締め政策
に転じた．銀行委は１９２５／２６年度第１四半期
の貸付削減方針を採った９）．工業への新規貸
付は主に新規の預金，当座勘定を振り向け
る．バンクノートの新規発行は慎重でなけれ
ばならない．『商品をより多く，貨幣はより
少なく』というのが当時の財務紙の論調で
あった１０）．
ゴスバンク本部会は１２月半ば，秋の景況に
基づき国民経済の予定された拡張テンポを支
持しないことを決定し，穀物融資計画縮小，
輸入計画削減，外貨準備補強のため二義的農
産物の輸出促進，新規発券は貨幣流通量と商
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品取引量が完全に照応するまでは許容しな
い，割引‐貸付業務の拡大は預金等資金流入
に応じてのみ行う，各経済部門へのクレジッ
ト需要充足には厳格な優先順位を定める，な
どの方針を決めた１１）．
貿易銀行は国内商業への貸付を全面的に縮
小したが，輸出入業務についてはさほど断乎
たる立場は採らなかった．むしろ輸出融資の
方向に信用を再配分した．プロムバンクは当
座勘定や預金の増加が当初計画を大幅に下
回ったため，それに応じて意識的に貸方業務
を抑えた．
全露協同組合銀行議長のA．I．シュヴェ
ツォフは均衡発展の観点から信用政策の修正
を求める．「わが国の計画経済においてはイ
ニシアチヴや成長圧力は非常にしばしば現実
的可能性を超えて進み，それらに対する思慮
深い態度なくしては経済的野蛮にもみえる措
置を余儀なくする」．そうなる前に信用の一
時的縮小によって過熱を抑えることができよ
う．但し，その修正は銀行の顧客の間で均等
に分かたねばならぬ．場合によって一種の最
小摩擦抵抗ラインを進む危険性があるからで
ある．つまり［弱い環である］協同組合への
信用に皺寄せがいくのではないか，と懸念す
る１２）．
電化銀行は景況からして現金販売増の可能
性があり，短期信用は削減したが，電化計画
に影響しないように長期信用は縮小しなかっ
た．相互信用組合はゴスバンクの商業ライン
での信用縮小の指令を遂行した．特に不足商
品への商品担保貸付は停止した．中小工業や
クスターリへの手形業務は続けた１３）．
A．デーゼンはこうしたジグザグ的な信用
政策を批判した．「通貨の購買力の安定性（そ
れを理由にしばしば信用収縮が行われる）は
何よりも現実的な銀行資金源に基づいて成長
する生産や商取引の需要を充足する一貫した
信用政策によってのみ保障される．顧客の神
経過敏や苛立ちを徒に刺激すれば財務困難を
いや増し，銀行自身にも当座勘定の減少とい
う形で跳ね帰る」１４）．
１９２５／２６年度第２四半期の信用計画作成に
あたりゴスプランは国民経済ことに工業への
信用拡張を志向し，発券拡大も厭わない構え
であった．これに対しゴスバンクは貨幣制度
安定化を優先し，発券を抑制し，出来る限り
貨幣流通量の収縮を目指した．両者の対立は
４半期中のありうべき当座勘定増分の利用に
もみられる．ゴスプランはそれを計画に加
え，新規割引‐貸付増に充てた．ゴスバンク
はそれを計画に含めることは避け，他の収入
項目が不足する場合のレザーブとすべきだと
考える１５）．
この期におけるゴスバンクの信用政策のア
ウトラインは，第１に信用計画は貨幣流通量
の増加なしに遂行し，第２に国民経済の信用
需要は主に信用の再配分によって充足する，
つまり商業組織へのクレジットを減らし，生
産組織へのそれを増やすことである．銀行の
資金源としての当座勘定は信用計画では規定
しないが，未カヴァーの不足額１５百万ルーブ
リの形でそれを見込む．実際に当座勘定の増
大がその額を超えれば，労働国防会議の指令
に従ってその分を最も重要な国民経済部門及
び業務への貸付を増やす．例えば，金属工業
へのクレジットは１７百万ルーブリ，総綿花委
員会には１１百万ルーブリ，皮革工業には１０百
万ルーブリ以上，石炭工業には２百万ルーブ
リ増額し，木材工業には６百万ルーブリの新
規クレジットを開設した，等々．他方，繊維
工業，砂糖工業などのように一時的な比較的
軽微な困難を自力で克服できる部門には幾分
貸付を圧縮した．「ゴスバンクは自己の恣意
でデフレ政策を行っているのではない」．近
い将来の不確定要素が大きいため（穀物業務
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からの資金還流や当座勘定の状態が不透明）
一定の予備を確保せざるを得ない．「そうし
た危惧が杞憂に終わり，遊休資金が蓄積され
ることになれば」貸付増大も可能となろう
（A．A．ブリュム）１６）．
このようにゴスバンクの信用政策の根幹は
何よりも通貨価値の安定化であった．それは
また［表面からは捉え難い］国民経済全体の
均衡の反映であると考えられた．
「信用政策の基本は最大限節約の法則であ
る」．「インフレーション対策として採られた
『法定』価格やジェルジンスキーの純行政的
命令はなんらかの目に見える成果を挙げ得な
い．最もラジカルな根本的方策は貨幣流通規
模の縮小である」（S．G．チャルフシヤ
ン）．「わが国にある信用保護主義はつねにイ
ンフレーションの危険性を伴う」（A．A．
ソコロフ）１７）．
工業は無論，こうした政策に抵抗した．
「引き締め政策は工業発展を妨げ，必要な均
衡を壊す」（Al．シュテルン）１８）．工業貸付計
画は最高国民経済会議の合意なしに削減され
た．それにより一部地域で生産が縮小し，一
部工業部門は財務状態が悪化した１９）．「イン
フレーション懸念は根拠がない．最小摩擦抵
抗路線による流通からの貨幣引き上げ志向は
貸付収縮を結果した」２０）．「銀行は『引き締
め』イデオロギーに囚われている」（I．ヌ
シーモフ）２１）．
財務機関側は反論する．工業の財務状態の
悪化は信用引き締め政策に原因があるわけで
ない．実際，最も財務が逼迫しているのは金
属工業であるが，むしろそれらの銀行債務は
増大している．皮革工業の財務状態は資本投
資の拡張や原料調達の厳しい条件によるもの
である．反対に銀行債務の減った繊維工業の
財務は良好である２２）．慎重な発券政策や『分
別ある』貸付を求めた２３）．
ではゴスバンクによる信用機関の活動の調
節は機能したのであろうか２４）．確かに既にみ
たように特殊銀行のゴスバンクへの依存度は
戦前に比し，顕著に高まった．戦前，商業銀
行のバランス中，ゴスバンクでの再割引や再
担保の比重は６％であったが，２０年代央には
特殊銀行のバランス中比重は７．５％に上昇し
た．特殊銀行の割引‐貸付業務中，ゴスバン
クへの債務の比重はプロムバンクや貿易銀行
が１３～１４％，全ロ協同組合銀行が２１％に達し
ていた．ゴスバンクでの借入需要は戦前より
ずっと多い．その限りではゴスバンクの調節
的役割は強まった２５）．だが，１９２５／２６年度第
２四半期に見られるようにゴスバンクが特殊
銀行へのクレジットを抑制したにも拘らず，
それらは当座勘定の増大を利用して割引‐貸
付業務を計画の３５０％に拡張した．非現金決
済の拡大もまたゴスバンクへの依存度を低め
た２６）．ゴスバンクの信用機関への働きかけは
必ずしも所期の効果を齎していなかった．
１９２６／２７年度に入り，全体的な商品の需給
関係は大きな転換が生じた．政府は工業品の
大幅な不足を見込んでいた（財務人民委員部
の推定では３７８百万ルーブリの不足．ゴスプ
ランのヴァリアントでは３６９百万ルーブリ）．
ところがその見込みは外れた．一方で住民の
有効需要は予期されたより少なかった．都市
住民については倹約政策や家賃上昇などの影
響がある．農村住民については農工価格バラ
ンスが農民に不利であった．そこで信用面か
ら商業組織に対し工業品価格引き下げ圧力を
加えることが要請された．「第２四半期の信
用政策の最重要課題は商業へのしかるべき貸
付政策及び貨幣量の季節的収縮によって市場
を健全化すること」であった（Ia．クーペル
マン）．
労働国防会議は２７年２月１６日，物価引下げ
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に関する決定を行った．
クレジット配分上，価格引下げ指令を完全
に遂行した商業組織を優先する．遂行しな
かった組織は特典や優位性を失う．銀行は商
業組織を２つのグループに分け，制限措置ま
たは奨励措置を適用する．奨励措置としては
信用期間延長，価格の大幅引下げによって財
務状態が悪化した組織にはクレジット増額，
利子率や手数料の引下げを行う．制限措置と
しては信用リミットの部分的削減，商品担保
信用停止，新規クレジット交付停止，更には
以前に特別当座勘定により開設されたクレ
ジットの償還勧告がある．例えば，低品質の
商品在庫が累積している場合には商品担保貸
付を停止，処分を促すといった措置である２７）．
財務人民委員部は２７年４月２９日回章で信用
機関に対し同様に価格引下げの企業に対し信
用期限延長，返済猶予を行い，定められた価
格やマージンに違反した企業にはクレジット
削減や，場合によって閉鎖することを勧告し
た２８）．７月初め，ロシア共和国財務人民委員
部も商業人民委員部や最高国民経済会議と共
に同様の勧告を行った２９）．
ゴスバンクの得た情報によるとそうした信
用政策は地方で適用された．ゴスバンク・イ
ルクーツク支部はチェレムホフスキー及びウ
ソリスキー中央労働者協同組合は系統的に商
品の限界価格を引き上げたり，売れ行きの悪
い商品のみ価格引下げを行った．これら欠陥
を除去するまで支部は上記組織への手形振出
し信用を半分に削減した．クリムではゴスバ
ンク支店が政府指令を遂行しないものには信
用を閉鎖するために企業における価格引下げ
調査のカンパニアを実施した．オリョールで
はゴスバンク支部は価格を引き下げなかった
消費協同組合の手形割引受け入れを停止し
た．ムロームでも指令違反者に対する信用削
減が適用された．ここでは適宜，価格を引き
下げた地区ソユースには信用特典が与えられ
た．ウラリスクでは商業費を削減せず，高い
マージンを維持した全ての組織に対しクレ
ジットを閉鎖した３０）．
商業人民委員部はやはり特別回章を公布
し，全ての供給企業に対し国営商業や協同組
合と締結される契約において取引相手が定め
られた価格やマージンに違反した場合には商
業信用の縮小もしくは停止する条項を織り込
むことを勧告した３１）．
白ロシア商業人民委員部の小売価格引下げ
委員会も奨励的商業貸付の方針を出した．銀
行信用開設に際し，当該商業組織の信用能力
だけでなく，その諸掛りやマージン面での活
動を考慮する．商業人民委員部が商業組織の
商業規則違反を確認した時は銀行ソヴェトに
伝え，貸付面での然るべき措置を採る．緊縮
政策において成果のある組織への奨励的貸付
は銀行ソヴェトの留保する資金残高により行
いうる．これは私的商業資本にも適用す
る３２）．
とはいえこうした措置は商業組織だけでな
く，信用機関自身の抵抗も招いた．何故なら
各信用機関にとってはその顧客の収益性が高
く，良好な財務状態にあることが利益とな
り，制限的措置を取った結果，信用機関自身
の活動を困難にすることもありうるからであ
る３３）．
また，先の労働国防会議決定においては早
急に工業と商業におけるノーマルな季節的商
品在庫の形成と秋の収穫実現に備えた商品
ファンドの準備に着手することを勧告し，銀
行も相応の措置を実施した（２７年春には手形
信用や商品担保信用が増大した）．にも拘ら
ず，全ての売れ行きの良い商品は販売され，
流動性のある商品在庫形成はほとんどなく，
商品在庫形成のための貸付は結局，かなりは
売れ行きの悪い非流動的商品の在庫形成を齎
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しただけであった３４）．商業組織への信用によ
る働きかけ，誘導政策の実効性は疑わしい．
それ故，財務コントロールの強化が要請され
た．
だが財務人民委員部の信用面の調節的役割
も十分展開できなかった．その通貨管理局の
機能は銀行活動の監督に留まった．既述のよ
うに２４年夏に銀行委が設立され，利子政策の
調整，手形規律向上措置，顧客の債務情報交
換，小切手引受といった問題を審議した．と
はいえそれは大きな役割は果たし得ず，銀行
委の決定の多くは信用機関によって実施され
なかった．その活動は４半期信用計画の作成
が中心となっていく３５）．
その後コントロール強化の方向性を打ち出
す．２７年１２月８日，連邦銀行委は開設された
クレジットの顧客による利用に対する銀行か
らの監督強化を指示した．これには事前コン
トロールと事後的コントロールがある．前者
は顧客の経営状態の調査に基づくものであ
り，後者は交付された資金が実際に課題通り
に使われたかのチェックである．コントロー
ルの主たる，且つ基本的な方法は信用を受け
る組織と取引相手との決済関係の把握であ
る．蓋し，決済は当該部門及び当該組織への
貸付が行われる銀行に集中されているからで
ある３６）．
結局，信用機構全体としての資金の厳しい
数量的規制とその支出のコントロールがそれ
なりの効果を期待できた．
その後も財務指導者は経済均衡の維持や公
債による蓄積の観点から通貨価値安定化政策
を前面に押し出す．「我々は国民経済のノー
マルな発展段階に入った」．これまで「長い
こと通貨政策の利益を信用政策の犠牲にして
きた．現在はそれはできないし，してはなら
ない．蓋し，今や内国信用の問題はますます
大きな意義をもちつつあり，その発展はわが
国の貨幣流通の状態に完全に依存するからで
ある」３７）．
ノーマルな発展段階においては「ルーブリ
は一般的な蓄蔵手段とならねばならず，信用
政策はその購買力向上に資するものでなけれ
ばならない」（S．クズネツォフ）３８）．「チェル
ヴォネッツの購買力が高まれば，貯蓄はます
ます貨幣形態をとることになろう」．そうす
れば公債への投資も増える（A．ブリュ
ム）３９）．L．ユロフスキーは述べる．２６年春か
ら秋にかけて発券は少なかった．「この方針
を一貫して継続すれば，国民経済に必要な均
衡は回復されたはずである」．ところが２７年
夏より状況は悪化し，発券が急増した．１９２７
／２８年度第１四半期の信用計画作成の際には
工業企業や商業組織の困難な財務状況が顕在
化し，計画機関は信用システムの財源の範囲
をはるかに超えるような申請を審議せねばな
らなかった．信用計画（約１５０百万ルーブリ
の発券含む）は多くの財政支出を遅らせた
り，国家財政による銀行資金の補強を見込ん
で作成された．そこで再び，経済均衡回復の
ための措置が必要となった．「次の１０年は通
貨改革実施の際考えられていた貨幣システム
の磐石化の［時期］とならねばならぬ」４０）．
２７年１１月の中央委員会及び中央統制委員会
総会採択の国民経済５ヵ年計画作成に関する
指令もこうした方向性を追認した．「貨幣流
通及び信用面ではチェルヴォネッツの購買力
を一貫して高める必要性に基づいて計画を立
てねばならない．紙幣発行は商品取引の成長
によって規定される大きさに限定されるべき
である」４１）．
１９２７／２８年度第１四半期の発券量は比較的
控えめであった．当初見込まれたように穀物
調達過程が進まず，資金需要は予定より少な
かった４２）．
第２四半期には均衡の達成のために貨幣量
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を１５０－１７０百万ルーブリ縮小するという課題
が提起された４３）．この目標は特に信用‐貨幣
政策面での抑制的措置なしに達成された．貨
幣量の縮小は自生的であり，季節的調達の終
了により余剰貨幣が引き上げられた．また農
村での税，保険料徴収強化や国債消化が影響
した４４）．
第３四半期以降は情勢は変わった．資本投
資が活発化し，農産物予約買付けも広がる．
前年度以上に過剰な貸付が行われ，それは通
貨増発を伴った４５）．「信用‐貨幣政策の過度
のリベラリズム」に対して警鐘が鳴らされ
た４６）．
国家機関の政策的関与は大きい．
まずは最高国民経済会議の国営工業に対する
財務面の行政指導である．例えば，２６年１月
１８日，最高国民経済会議・国営工業中央管理
局の同管理局管轄の全ての全連邦企業本部会
へ送った極秘指令は次のように指示した．
１９２５／２６年度第２四半期の銀行信用制約の
ため，また第２四半期の予算や公債による建
設融資が最高国民経済会議提案をやや下回る
ため，加えて近い将来，資本活動計画の更な
る幾分の削減が予定されるため，国営工業中
央管理局本部会は１９２５／２６年度第２四半期に
おける資本投資の加速や計画超過を決して許
容できない．
更に財務困難を避けるため資本投資の慎重
さや少々の抑制も必要である．［但し］当座
の生産と関連する資本投資はすでに引下げら
れた計画より削減すべきではない．
上記指令の遂行に対する責任は全面的に且
つ個人的に企業本部会が負う４７）．
２６年１月２８日には同じ国営工業中央管理局
本部会が同管理局管轄の全ての全連邦トラス
ト及び企業へ以下の勧告を行った．これは保
佐的性格が強い．
１９２５／２６年度第２四半期の財務状態は非常
に逼迫することが予想される．第２四半期の
信用計画はまだ上級政府機関によって承認さ
れていないが，間違いなく工業の信用要求
は，それが最高国民経済会議が申請した額で
あっても全面的には充足されないであろう．
その場合工業信用の主たる部分は原料調達に
振り向けられるであろう．そのように削減さ
れた信用計画ですら銀行の当座勘定が第２四
半期に縮小しないこと，そればかりか大幅に
増大することを前提している．それが見込め
なければ信用計画の実現は覚束ない．
こうした場合，工業の課題の１つはその財
源の強化である．そこで企業に提案する．
①資本活動に最大限慎重たること，それらは
ごく必要なものに限定すること．
②全ての他の支出を最大限節約すること．
③四半期中，工業の財源を強化し，最大限，
銀行に集中すること．
銀行から激しい信用圧縮がある場合，銀行
に働きかけてその緩和に努める．そうした場
合，及び財政や経済復興債により予定された
資金が交付されなかったり，遅れる場合は全
て，直ちに国営工業中央管理局本部会に伝え
ること．適宜，通知される場合にのみ国営工
業中央管理局は起こりうべき深刻な財務困難
を避け，工業への不均等な貸付や融資をなく
すのに必要な措置を採りうる４８）．
あるいは最高国民経済会議のトラスト，シ
ンジケートへの与信削減勧告がある．
２７年１１月２３日付最高国民経済会議の砂糖トラ
スト，石油シンジケート，全連邦冶金シンジ
ケート，非鉄トラスト，ゴムトラスト，プロ
ダシリカートへの回章は次の措置を求めた．
現在の緊縮財政と関連して，また２７年１０月
７日付労働国防会議決定―製品取引上の与信
の厳しい縮小の必要性について―に従い，最
高国民経済会議は工業とその商業的取引相手
との決済条件の然るべき見直しを行うことを
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必要と考える．
決済条件の見直しにより以下のように債務
を減らすことを勧告する．
砂糖トラスト：６百万ルーブリの債務減／
与信期間６日短縮
石油シンジケート：３百万ルーブリ減
全連邦冶金シンジケート：２百万ルーブリ
減
非鉄トラスト：１百万ルーブリ減
ゴムトラスト：３百万ルーブリ減／与信期
間４日短縮
プロダシリカート（建設資材について）：
１百万ルーブリ減
商業人民委員部は現在，最高国民経済会議
提起の問題を検討中である．
それとは別に一方で，貴下の組織の業務‐
経済的課題に応じて，他方で，個別事情に応
じて貴下が直接，取引相手に上記の方向で取
引条件を変更する提案を行うのが望まし
い４９）．
トラストによる最高国民経済会議への支援
要請もある．
例えば，２７年２月１７日付砂糖トラスト本部
財務経済部長の農産物加工総管理局宛書簡は
削減されたクレジットの回復支援を訴えてい
る．
ゴスバンクが最高国民経済会議承認の信用
計画を無視して，砂糖トラストへの貸付を削
減した．そこで最高国民経済会議にクレジッ
ト回復の措置を要請した．プロムバンクの手
形振出し信用はノーマルである５０）．
貸付を巡る最高国民経済会議とゴスバンク
の鬩ぎあいもある．例えば，１９２５／２６年度第
４四半期，最高国民経済会議がロシア共和国
木材工業の財務危機を打開するため銀行信用
の増額を求めたのに対しゴスバンクは財務状
態の悪化は過度の計画拡張によるものであ
り，信用拡張は出来ないと応じた．但し，個
別的な直接貸付の可能性の含みはもたせた．
最高国民経済会議はこの危機は洪水，浮送
の遅れ，伐採料引上げ，木材市場の不振など
の客観的原因によるものであり，銀行信用の
引上げがなければ巨額の賃金債務を余儀なく
される，と反駁した．もし銀行の合意がなけ
れば労働国防会議に持ち込むと牽制する５１）．
ゴスバンクはヴォルガカスピ木材トラスト
への１．６百万ルーブリの貸付は可能と考えた
が，しかし１９２６／２７年度の財政割当による返
済の保証を求めた．これには財務人民委員部
が応じない５２）．
２７年４月にはロシア共和国ゴスプラン幹部
会が木材工業発展の助成のため次のような決
定を行った．
木材調達，ことに最初の段階では銀行信用
の保証となる材料がないため商品担保貸付と
並んで目的貸付も認める（自己資金でカ
ヴァーできない部分）．また市況の厳しい時
期に木材の実現や予約販売を促す措置として
大口消費者と締結される予約販売契約を保証
とする貸付も必要である．これは商品担保形
態で行われ，徐々に購買者手形に代えていく
ものである．また貸付期間は平均４ヶ月とす
るが６ヶ月までの延長も出来る．更に木材シ
ンジケートに対し，年次商業計画の遂行に必
要なノルマまでリミットの範囲内で手形振出
のクレジット開設も認めた５３）．
国家機関の信用への介入の事例は多い．
２４年末，労農監督人民委員部コレギアはプロ
ムバンク理事会へ次の提案を行った．
協同組合への貸付に投下された資金は漸次
引上げること，また顧客の間の信用規律を高
める措置を採り，国営工業の減価償却ファン
ドのプロムバンクへの集中問題の解決を急ぐ
ことを要請する５４）．
２７年７月にモスクワ労農監督部はゴスバン
クモスクワ支店，モスクワ市立銀行，モスク
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ワ農業銀行に対し，更に利率を引下げること
を勧告した．ゴスバンクに対しては割引利率
を更に１％引下げることを勧告した５５）．
また最高国民経済会議もゴスバンクとプロ
ムバンクの関係へ介入した．
２６年夏，ゴスバンクがプロムバンクに対
し，再割引枠を削減した時に，最高国民経済
会議幹部会はプロムバンク理事会と共に労働
国防会議に対し労働国防会議承認の信用計画
通りの再割引額とすることを要請した［前
述］５６）．
２７年４月には最高国民経済会議幹部会も再
割利率を６．５％に引下げることを要求してい
た５７）．
かなり立ち入った指導である．当時，こう
した信用上の行政的調節手段が大きな役割を
果たしていたのは間違いない．ところで国家
機関の政策的関与が最も直接的に顕れるのは
言うまでもなく信用計画作成面である．そこ
で次に信用計画とその遂行について考察しよ
う．
! 註 "
１）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1927, №1,
p.7.
２）Ekonomicheskaia zhizn‘, 4 April 1925, №
77 : Finansovaia gazeta, 4 April 1925, №77.
３）Ekonomicheskaia zhizn`, 4 April 1925, №
77.
４）Ekonomicheskaia zhizn`, 2 July 1925, №
148.
５）Finansovaia gazeta, 23 June 1925, №139.
６）Vestnik finansov, 1925, №6, pp.29-37．物価
指数の動向をみながら利子率を変更する，
という．
７）Finansovaia gazeta, 17 November 1925, №
261.
８）Ekonomicheskaia zhizn', 10 February 1926,
№33．第４四半期の過剰貸付については
Vestnik finansov, 1926, №4, pp.27-34 参
照．
９）Ekonomicheskaia zhizn', 29 December
1925, №273.
１０）Finansovaia gazeta, 8 October 1925, №229 ;
10 October 1925, №231.
１１）Finansovaia gazeta, 15 1925, №285 ; 16
1925, №286 : Ekonomicheskaia zhizn‘, 9
December 1925, №281.
１２）Ekonomicheskaia zhizn`, 6 December 1925,
№279.
１３）Ekonomicheskaia zhizn`, 8 December 1925,
№280.
１４）Ekonomicheskaia zhizn', 10 February 1926,
№33.
１５）Ekonomicheskaia zhizn`, 25 March 1926, №
68.
１６）Ekonomicheskaia zhizn`, 25 February
1926, №46 ; 25 March 1926, №68.
１７）Finansovaia gazeta, 14 February 1926, №
37.
１８）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 2 Febru-
ary 1926, №26.
１９）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 2 Febru-
ary 1926, №26 ; , 2 March 1926, №50.
２０）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 10 June
1926, №131.
２１）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 10 Feb-
ruary 1926, №33.
２２）Vestnik finansov, 1926, №7, pp.28-30 : Ek-
onomicheskaia zhizn', 4 July 1926, №151 :
Finansovaia gazeta, 13 July 1926, №158.
２３）Finansovaia gazeta, 15 May 1926, №110 ;
20 May 1926, №140 ; 5 August 1926, №178.
２４）A．A．ブリュムによればゴスバンクの課
題は信用の計画化ではなく，信用機関の活
動の調節である（Ekonomicheskaia zhizn',
19 December 1926, №294）．
２５）Vestnik finansov, 1926, №5-6, pp.11-14.
２６）Vestnik finansov, 1926, №5-6, pp.8-9.
２７）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1927, №5,
p.40 ; №11, p.1.
２８）Vestnik finansov, ofitsial'nyi otdel, 1927, №
31.
２９）Ekonomicheskaia zhizn`, 7 July 1927, №
151.
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Ⅶ．信用計画
１９２３年秋以降，ゴスバンクやその他の信用
機関における調節及び計画原理は漸次的に強
化されていく．２４年末には中央の諸銀行は４
半期信用計画を作成し始めた．だが実際は計
画からの乖離は大きい．「銀行はそれ自身の
性格からして調節され計画化された国家経済
と全国民経済の自然発生性との間の境界にあ
る」からである（A．A．デーゼン）１）．
信用計画作成において銀行と工業の相互関
係は次のようになる．トラストはそれぞれ４
半期毎の財務計画を作成する．その赤字は原
則として銀行貸付の増大によってカヴァーさ
れる．これらクレジットの申請は全て，銀行
且つ当該国民経済部門の管轄機関に持ち込ま
れる．連邦工業は国営工業中央管理局に，共
和国及び地方工業ならばそれぞれの国営工業
管理局に持ち込み，一定のモニタリング kon-
trol'を受けて工業全体の信用計画が作成され
る．他に工業の一般的な調節機関たる総経済
管理局もこれら申請に関わる．二重のモニタ
リングを受けた上で申請は銀行委，ゴスプラ
ン及び労働国防会議に持ち込まれる．
これらとはパラレルに銀行自身が将来の景
況の一般的判断に基づいて自己の信用計画を
作成し，同様のルートを経る．銀行の顧客を
統合する人民委員部ことに最高国民経済会議
と銀行との間に見解の対立がある場合には労
働国防会議が最終決定を行う２）．
信用計画化については論争がある３）．主た
る論点は計画が義務的な指令性格をもつか，
それとも目標に留まるか，目標としてもどこ
まで具体化するかという問題であり，それと
３０）Izvestiia, 22 July 1927, №165.
３１）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1927, №11,
p.2.
３２）Pravda, 8 August 1926, №180.
３３）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1927, №11,
p.1.
３４）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1927, №5,
pp.40-41.
３５）Vestnik finansov, 1926, №5-6, p.9.
３６）Kredit i khoziaistvo, 1928, №1, p.5-10.
３７）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1927, №38,
p.5.
３８）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1927, №42,
p.5.
３９）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1927, №45,
p.5.
４０）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1927, №45,
pp.3-4. cf. Finansy i narodnoe khoziaistvo,
1927, №45, p.2.
４１）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1927, №48,
p.2 : KPSS, t.4, p.44.
４２）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №11,
p.2.
４３）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №6,
p.2 ; №5, pp.1-2.
４４）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №11,
p.2 ; №18, p.3.
４５）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №35,
pp.2-3.
４６）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №26,
p.1.
４７）RGAE, fond 8145, op. 1a, d. 26, l.3.
４８）RGAE, fond 8145, op. 1a, d. 26, l.1-2.
４９）RGAE, fond1576, op. 6, d. 50, l.189.
５０）RGAE, fond1576, op. 6, d. 50, l.17.
５１）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 10 Sep-
tember 1926, №207.
５２）Finansovaia gazeta, 21 September 1926, №
217.
５３）Lesopromyshlennoe delo, 1927, №5, p.8.
５４）Trud, 10 December 1924, №281.
５５）Ekonomicheskaia zhizn`, 10 July 1927, №
154．労農監督部の財務問題への関与につい
てはCollis, Nathen Edward, op. cit., p.206.
５６）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 8 Sep-
tember 1926, №205.
５７）Ekonomicheskaia zhizn`, 23 April 1927, №
92.
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関連するが，信用計画の作成に工業及びその
管轄官庁が参加すべきか，また国民経済部門
別の具体的な計画を立てるか，一般的指針
か，という問題である．
L．ソコロフスキーは信用計画＝目標論で
ある．「この変動期には信用計画は目標とし
ての意義しかもちえず，確定的指令ではあり
えない．このことは必ずしも自明ではなく信
用計画が一種の予算に転化する危険性に直面
している」．そのことは信用計画に必要な弾
力性を失わせ，ゴスバンクの発券活動を不健
全な状況に置く．「信用計画は予算ではな
く，銀行の指導者は主計官ではない」４）．
A．A．ブリュムは信用計画化に比較的，
積極的である．計画と実際とのズレがあり，
銀行の活動過程において修正を加えざるをえ
ないとしても「計画は現実がその模様を織り
込む素描にはなりうる」５）．１９２５年５月の財務
人民委員部・経済研究所での報告では「信用
業における計画原理はソヴェトの状況では無
条件に必要である」，「信用計画は目標として
の性格をもち，経済部門毎，特定の使途毎，
業務毎に作成さるべきである」と述べる６）．
これに対しA．A．デーゼンは少なくとも
過渡期における信用計画については懐疑的で
ある．「発券規模は通貨相場の安定性維持と
関連する限界が存在する．事前に発券額を定
めることは不可能である．ある期間の信用計
画の遂行を実現するためにはクレジット不足
分を追加発券で補い，銀行資金が過剰の場
合，予定された発券量を削減するしかない
が，この方法は発券政策の弾力性を失わせ
る」．「信用計画は目標である以上，その範囲
内で銀行は一定の裁量権をもつ．その面で企
業との内部対立の根がある．企業にとっては
計画遂行の至上命題から申請の一定のフェ
ティシズムに至る」．かくして「現行のシス
テムは銀行の活動に一定の官僚主義のエレメ
ントを持ち込む．銀行は個々の顧客に向き合
うより景況ファンタジーに耽る」７）．
信用計画の必要性については見解が分か
れ，中には確定信用計画の支持者もいたよう
だが，大勢は信用計画は財政性格の予算表で
はなく，あくまで目標であることを確認し
た．信用計画には比較的控えめな役割を与え
るに留まった．［計画は］「過剰信用を抑え，
殺到するクレジット要求を一定の組織的チャ
ネルに導き入れるため」にある８）．要するに
一種の交通整理をしようというわけだ．
同年６月のゴスバンク支店長大会において
も信用計画に関するブリュム報告に基づき討
議され，一応の方向性が出された．「信用計
画の作成やその遂行はしばしば銀行と顧客の
苛烈な争いなしにはやってはいけない」．多
くの欠陥を抱えているにも拘らず，「信用計
画は銀行の活動にとって大きな組織的意義を
もつ」９）．まずは当たり障りのない結論という
べきか．
地方やトラスト，シンジケートの間では信
用計画はしばしば予算表として理解されてい
たようだが１０），積極的な見解として表明され
ているわけではない．ただ工業側がクレジッ
ト要求を義務づけたいと考えるは自然の成り
行きであろう．最高国民経済会議幹部会は工
業の信用計画と銀行のそれを緊密に結びつ
け，事前に調整することを求めた．且つまた
ゴスバンクの下に，バンクや財務人民委員部
以外に経済官庁，重要工業部門代表の参加す
る特別信用協議会や発券協議会の設置を提案
した．これには財務人民委員部や銀行が難色
を示した．信用計画がクレジット配分予算に
転化することを惧れ，また計画作成の主導権
が銀行ではなく，銀行の顧客側に移ることを
懸念したのである１１）．
この論争は２６年半ば，貨幣流通や信用につ
いての統制数字を巡る対立として再燃する．
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財務官庁側の見解は凡そ次のようである．
長期信用はともかく，短期信用に関して言え
ば，それは借方業務や発券に依存し，流通貨
幣量はまた銀行自身の意思の外にある諸要因
によって規定される１２）．国民経済の均衡は通
貨価値の安定に反映するのである．工業側の
求める発券や当座勘定による急拡張はその均
衡を破壊する１３）．銀行の顧客が信用計画に予
定されたクレジットは必ず与えられるものと
考える傾向がある以上１４），通貨安定のために
は信用を統制数字によって拘束すべきではな
い．
そして２６年６月２８日の労働国防会議及び人
民委員会議の半年期景況に関する決定はチェ
ルヴォネッツの国内購買力の維持と金平価の
無条件の支持を打ち出していた１５）．
２６年７月上旬の財務人民委員部・金融経済
ビューローの協議会は貨幣流通や信用の統制
数字は国民経済にとって有害であり，これは
価格政策や信用政策面の一定の指針に代えら
れるべきであると決議した１６）．ゴスバンクは
労働国防会議に４半期銀行貸付計画の作成を
止め，それらを銀行の信用予測や信用政策面
の政府指令に代えることを提案した（実
際，１９２６／２７年度第２四半期，第３四半期に
は貸付計画の作成を停止した）１７）．
その後，最高国民経済会議が反攻に転じ，
論争が続けられる．風向きは変わりつつあっ
た．
２７年４月初め総経済管理局コレギアの会議
（プロムバンク，商工業連連合ソヴェト，シ
ンジケートソヴェト代表が参加）で報告者の
P．I．ソロヴェイチクは銀行貸付計画化が原
則的だけでなく，本質的，実践的意義をもつ
ことを強調した．貸付の目標計画は国民経済
全体の発展計画に応じて作成されねばなら
ず，資金源の見込みや主要工業部門の貸付規
模が明確化されねばならないと主張した．
フーシュマンやG．ナグレールは信用計画の
義務化を支持し，V．M．マンツェフは「短
期信用は国民経済の計画的管理の基本ファク
ターの一つである．ゴスバンクの提案は事実
上，短期貸付面での計画原理の消滅を齎す」
と主張した．コレギアは報告者の提案を基本
的に受け入れ，労働国防会議にしかるべき報
告を行うことを決定した１８）．
これに対し，財務指導者たちは駁論する．
「なお市場的相互関係が残る国民経済の自然
発生的過程の掌握は困難である．国民経済内
部の一定の資源の計画的配分に対する市場の
自然発生性の反応を受容するエレメントが貨
幣及び信用システムである」．「信用の計画化
はそれへの対応を不可能にする」．［信用計画
がなくとも］「貨幣流通や信用面での『動態
係数』を正確化できれば，信用システムにつ
いての指令も緻密化できる」（M．ブロンス
キー）１９）．またこれまでの信用計画化の経験
からすれば計画と実績の乖離は大きく，計画
としての意味をなさないことが多い．例え
ば，金属工業は１９２５／２６年度，新規クレジッ
トを計画より２８％上回って受け取ったにも拘
らず，生産計画は１０％未達成であった．皮革
シンジケートは１９２６／２７年度第１四半期の新
規クレジットを２４．５百万ルーブリ要求し，ゴ
スバンクは１７百万ルーブリに抑えたが，シン
ジケートはその業務計画を遂行したばかり
か，６．３百万ルーブリの原料を余分に調達し
た．他方，繊維工業，協同組合，ゴストルグ
は計画信用を全額利用しなかった．従って，
信用計画は基本的指令及び上級国家機関の課
題の表明として意義をもつ．計画は条件にし
て変わりがなければ達成できるものであり，
経済状況に変化があれば改定されねばならな
い（F．K．ラデツキー）２０）．
M．N．ソボレフによれば信用計画反対者
の論拠は次の４点に纏められる［反論するた
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めに整理したのだが］．第１は予測不可能性
であり，第２は経済世界が複雑であるため工
業計画の過ちを修正する際は信用機関が計画
に拘束されない方が良いという論点であり，
第３は過去における計画化の失敗であり，第
４は経済機関が信用計画を財政割当と同一視
し，できるだけ多く得ようとする点であ
る２１）．
計画支持者は第１，第３の点については「銀
行の資金源の動態は計画経済の基盤や信用規
律の強化につれて予見可能性が高まり」，精
度も向上する（G．ナグレール）と反論す
る２２）．第２の点は信用計画の作成の際に，幅
をもたせてあるために弾力的運用が可能だと
いう（ソロヴェイチク）．第４の点について
もこれは一方的な官庁的利益の問題ではな
く，貸付計画を主要工業部門のクレジット需
要と調整して作成することを義務づけるだけ
だと主張する２３）．
論議そのものだけ見れば，計画反対論に分
がありそうだが，歴史は理よりも成り行きに
従う．理は往々そうであるように警句として
意味をもつ．
１９２６／２７年度第４四半期には信用計画作成
が再開されるが，以後，工業化の急展開と共
に発券量は済し崩し的に計画を超過していっ
た．
１９２６／２７年度の統制数字作成に際しては財
務人民委員部は１００百万ルーブリの発券増を
提起し，ゴスプランは１５０百万ルーブリを採
択した．だが年度末には３３７百万ルーブリに
引き上げることが可能と認められた．
１９２７／２８年度には財務人民委員部は当
初，１００百万ルーブリを計画し，次いで１５０百
万ルーブリに修正した．ゴスプランは自己の
統制数字でこれを２００百万ルーブリに引き上
げた．年度末には発券量は３４３百万ルーブリ
に達した．
１９２８／２９年度には財務人民委員部は１８５百
万ルーブリを提起した．この数字は１９２７／２８
年度の発券限度超過分を差し引いていない．
これはゴスプランの５ヵ年計画で予定された
数字に近く，工業からの要求に対し歩み寄っ
たものである．にも拘らずゴスプランの働き
手は信用需要の観点からこの数字も受け入れ
ず，３００百万ルーブリへの引き上げを主張し
た．
財務人民委員部の観点からすれば「発券計
画の基礎に置かれるのは「商品流通世界にお
ける流通手段や支払手段の需要であって，企
業の信用需要ではない．発券は企業の出納上
の赤字カヴァーの手段と看做されてはならな
い」．それが資本投資への流動的資金の流用
によって生じる場合にはことにそうである．
これに対しゴスプランの働き手の一人はも
し財務人民委員部の数字が採択されたならば
「全ての計画を変更せねばならなかった」，
と強弁する２４）．貨幣や信用は生産計画の従属
変数となるのである．
論争は平行線を辿ったが，結局，状況から
して財務人民委員部が押し切られた格好と
なった．
信用計画は必要か，の論争は１９２８年９月８
日付人民委員会議の短期信用の四半期計画に
関する決定によって一応の決着が付く．決定
によれば計画は銀行委の一般的指示に基づい
て各銀行が作成し，銀行委に提出し，集計さ
れる．
銀行委は次四半期の短期信用の指令に関す
る決定案を各銀行の短期信用計画集計を資料
として付して労働国防会議に提出して承認を
求める．同時にそれらをゴスプランに送り，
ゴスプランは所見を労働国防会議に提出す
る２５）．
更に２８年１０月９日の人民委員会議決定によ
り今後，労働国防会議や人民委員会議で審議
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表Ⅶ－１ 経済部門別
１９２４／２５年度
１９２４／２５年度
１９２５／２６年度
第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 第１四半期 第２四半期 第３四半期
計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績
国営工業
燃料 ８．２ ２．４ ０．４ －０．５ ０．９ －１．０ ３．５ １３．３ １６．７ １７．９ １０．２ ２．０ ２．８ ２．６ ２．３ ０．１
鉱業 ― ０．２ １．６ ０．９ １．７ ２．６ ２．５ ３．６ ５．８ ７．３ ２．０ －１．６ ０．８ ０．５ ４．４ ４．４
金属 ８．３ ０．７ ７．８ ２０．２ １３．０ ２５．１ ２５．６ ４３．１ ６１．５ ９６．０ ３１．５ ３８．２ ２０．２ ５０．６ ３２．５ ２３．３
電機及び電力 －１．４ －１．１ ５．４ ２．８ ３．３ １４．６ ６．７ １５．７ １４．８ ３５．５ １２．０ ２．０ ８．７ １０．１ ８．５ ５．９
化学 ２．１ ０．１ ３．１ ２．２ ２．６ ４．３ ９．２ １０．１ １９．０ １８．７ １０．７ ５．４ －０．５ ６．１ ３．０ ２．０
土石 －０．１ －０．１ １．８ ３．１ ３．４ ６．２ ５．１ ４．９ １１．１ １５．３ ５．７ ４．７ １．７ ８．２ ８．８ ７．４
木材及び木工 ７．２ ５．４ ５．０ １０．３ １．４ ４．７ －４．７ ９．９ １０．１ ３１．５ ３．３ －６．６ １０．２ １１．２ １６．１ １２．１
紙 ― －１．１ １．２ １．５ ０．２ １．８ １．０ ２．６ ４．２ ６．６ ０．３ －１．４ －０．１ ２．０ ３．８ ３．５
繊維 ３７．４ ３１．３ １９．６ ３９．４ ４２．７ ４２．０ ３１．９ ９．４ １１３．９ １０４．４ １０５．５ ２５．５ ９．１ －１６．２ －３８．６ －４８．６
皮革 １２．１ ９．６ ８．８ １８．０ １０．５ １４．６ ２．２ ４．５ ３１．９ ４５．０ １５．０ １４．９ １３．６ ２２．８ －９．０ －８．９
食品 １６．６ １７．７ －１２．４ １５．８ ３９．４ ３２．１ ３６．５ ５７．０ １０３．１ １４５．７ ６４．９ ５２．０ －１０．６ －２０．１ １０．３ ３．８
その他 ２．１ －０．３ ４．９ ３．７ １１．９ ２０．７ ２２．５ １７．８ ４４．６ ４５．２ １．２ ６．７ －０．６ １３．３ １．８ －２．３
計 ９２．５ ６４．８ ４７．２ １１７．４ １３１．０ １６７．７ １４２．０ １９１．９ ４３６．７ ５６９．１ ２６２．３ １４１．８ ５５．３ ９１．１ ４３．９ ２．７
国営及び半官商業 ２４．６ ９．７ １０．２ ２１．０ １７．２ １３．０ ２７．５ ２１．７ １０８．７ ９４．６ ２１．６ ４１．８ －１９．５ －５．３ －１４．７ －１３．４
運輸 ０．５ －３．３ ４．４ ３．９ １０．０ ９．５ ２１．８ ３７．３ ３７．２ ４７．９ １７．０ ７．４ ４．４ １８．９ ３８．１ ３５．８
農業 ― ― ― ２．１ ― ０．７ ― １．２ ０．１ ４．１ ― ０．５ ― ０．１ ― －０．４
その他国家組織 －１．０ ２．３ １．２ ０．９ ９．２ １．１ ２５．７ １７．２ ３４．８ ２１．４ ０．９ －３．９ －１．８ －３．７ －１．７ ７．９
国営企業計 １１６．６ ７３．５ ６３．０ １４５．３ １６７．４ １９２．０ ２１７．０ ２６９．３ ６１７．５ ７３７．１ ３０１．８ １８７．６ ３８．４ １０１．１ ６５．６ ３２．６
その他グループ １０．６ ４．９ ９．２ １１．８ ２１．０ ４３．３ ５１．５ ７３．８ １２０．９ １６２．９ ５１．８ ３３．２ －１３．８ －１０．３ －１３．２ －１４．６
信用機関 ７．６ ― １３．５ ２０．９ ２９．９ ４２．４ ４４．１ ７０．１ １０１．４ １３９．７ ２４．４ ３４．９ －１．９ －６．２ －１３．２ －１．７
総計 １３４．８ ７８．４ ８５．７ １７８．０ ２１８．３ ２７７．７ ３１２．６ ４１３．２ ８３９．８ １０３９．７ ３７８．０ ２５５．７ ２２．７ ８４．６ ３９．２ １６．３
（百万ルーブリ）
注記：１）残高の変化を比較．
２）６銀行のデータ，１９２４／２５年度第１四半期のみ５銀行本店のデータ．
３）１９２６／２７年度は事実上，第１四半期と第４四半期のみ計画化．
４）一部数値が合わない．
５）１９２６／２７年度第４四半期のその他グループには地方信用の項目を含めた．
６）１９２６／２７年度と１９２７／２８年度の予備及び地方工業は除く，１９２７／２８年度第１四半期のデータはゴ
出典：Planovoe khaziaistvo, 1928. №3, pp.320-337 : Ekonomicheskoe Obozrenie, 1928, №3, p.145 :
Ekonomicheskaia zhizn', 11 February 1928, №36.
表Ⅶ－２ 主要銀行
業務種類
１９２４／２５年度
１９２４／２５年度
１９２５／２６年度
第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期 第１四半期 第２四半期 第３四半期
計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績
発券 ７５ ７４．１ ― －５．７ ６５ ７４．４ ２９０ ２８１．９ ４３０ ４２４．７ １２５ １１９．８ ― ７５．１ ― －４．７
当座勘定及び預金 ７６ ６６．４ ６３．４ １４５．５ ５９．６ ５７．９ ２０４．４ ３０１．６ ４９２．５ ６６１．３ ３２４．３ －２２．７ －８．５ ４６．３ ２４ －１４７．９
うち財務人民委員部 ３０ ６７．６ １０ －１７．３ ― ３．９ ４９．７ １３７．８ ８９．７ ２４７．２ １４０ １４ ― ３５．９ ２２ －５０．１
特別目的資金 １１．７ －３．９ ６．２ ５５．８ ２．１ １２．２ －０．９ －５．２ １９．７ ５５．６ －０．５ ３１ ５．５ １２．３ ３．８ ４４．３
割引‐貸付業務 １１８．７ ６８．３ ７６．５ １７８．４ ２１４．３ ２６８．５ ３６９．３ ４１０ ８６５．５ １０１５．７ ４１６ ２６６．７ １７．９ ６４．１ ３８ ０．２
穀物業務 ５５ ６７．２ －１４．７ －２３．６ －６５．８ －９．３ １３７ １６７．４ １１１．５ ２０１．８ １１４ ２ －２５ ２．６ －１２０ －１１．２３
特別目的資金からの貸付 ３．１ －１．１ ― ６１．９ ０．５ １．６ １ －０．８ ３．８ ６０．９ ― １６．５ ― ２５．１ ― ４４．４
（百万ルーブリ）
注記：１）残高の変化を比較．
２）６銀行のデータ．１９２４／２５年度第１四半期のみ５銀行本店のデータ．１９２７／２８年度は５銀行の
出典：Planovoe khaziaistvo, 1928. №3, pp.320-337:Ekonomicheskoe Obozrenie, 1928, №3, p.144-5:
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信用計画とその遂行
１９２５／２６年度
１９２６／２７年度
１９２６／２７年度
１９２７／２８年度
１９２７／２８年度
第４四半期 第１四半期 第４四半期 第１四半期
計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績
２５．０ ２９．４ ４０．３ ３４．１ ８．３ －７．０ １７．５ １９．９ １７．６ ３１．１ １．０ １４．９ ２７．８ ３９．９
１．６ ９．５ ８．８ １２．８ －２．０ －３．５ ２．４ ２．７ －０．５ －２．１ １．９ ７．５
３１．３ ４４．７ １１５．５ １５６．８ －４．１ ９．４ ２０．０ １１．０ ４４．４ ８４．０ １２．４ １０．４ ３８．３ ２４．５
１５．２ １６．１ ４４．４ ３４．１ １．９ －５．４ ８．５ ２７．０ －０．５ －０．３ １１．０ １．７
４．７ １０．９ １７．９ ２４．４ ０．７ －１．１ ２．９ ３．７ ３．７ ２４．４ １．２ ０．５ １０．３ １５．５
１２．３ １３．６ ２８．５ ３３．９ ２．８ １９．０ ８．１ ３．９ －６．４ １９．７ ３．５ ５．１ ４．６ －３．６
－０．６ １５．７ ２９．０ ３２．４ ２．５ ３．６ ４．３ １．４ ２２．３ ５５．６ ６．３ ５．５ １０．０ ４２．２
４．１ ３．５ ８．１ ７．６ －０．７ ０．３ ０．６ ３．５ ０．７ １０．３ １．０ ０．９ －０．３ １．２
１７．２ ３．３ ９３．２ －３６．０ ４４．５ ３４．６ －８．９ －３３．１ ６１．０ ５７．７ ５６．７ ５６．３ １４８．６ ２１８．４
－１１．２ －３．２ ８．４ ２５．６ １７．１ １３．９ －１３．２ －１０．４ ５．７ ３７．４ １４．０ ２０．１ ２９．３ ７０．４
９．１ ２．２ ７３．７ ３７．９ ３７．９ ６１．４ －６．４ －２６．６ １．５ ４２．１ ３９．９ ３４．５ ７．８ ２１．１
１０．６ ４．３ １３．０ ２２．０ －１．３ －１．３ －８．４ １９．４ ― １４．６ ３．２ ９．４
１１９．３ １５０．０ ４８０．８ ３８５．６ １０７．６ １２３．９ ２７．４ ２２．４ １４９．５ ３７４．５ １３６．０ １４８．２ ２９２．５ ４４８．２
６．２ －１３．８ －６．４ ９．３ １１．９ ９．６ ２３．５ ５．１ １６．７ １７．９
２８．０ ４４．７ ８７．５ １０６．８ ０．２ ８．７ １９．２ ９．６ １０ １
－０．５ １．９ －０．５ ２．３ ― １．７ ― －８．０
９．７ ２７．７ ７．１ ２８．０ －５．０ －８．８ ― ２５．５
１６２．７ ２１０．５ ５６８．５ ５３２．０ １１４．７ １３５．１ ７０．１ ５４．６
１４．１ ５０．８ １３８．９ ５９．１ １７．６ ６１．７ ２４．１ ５９．１
３１．０ １０．７ ４１．２ ３７．２ －０．３ ４．４ ２０．３ ４２．９ ２１．７ ８
２０７．８ ２７２．０ ７４８．６ ６２８．３ １３２．０ ２０１．２ １１４．５ １５６．６
スバンクのみ．但し，合計数字が合わない．
Kredit i Khoziaistvo, 1928, №11, p.108 : Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №46, p.11 :
の業務種類別信用計画
１９２５／２６年度
１９２６／２７年度
１９２６／２７年度
１９２７／２８年度
第４四半期 第１四半期 第４四半期 第１四半期 第２四半期 第３四半期 第４四半期
計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績 計画 実績
１２０ １３４．４ ２４５ １７４．４ １００ ７２．２ ７５ １７６．３ １５０ ２９８．４ １４０ ３９．４ －１５０ －１４９．５ １２５ １８３ ２５０ ２７０
８６．８ ２１４．６ ４２６．６ ９０．３ －９．１ ７２．２ ３５．１ －１２ ２５０ ４８．１ ９０ －１８．１ ９９．８ １４９．８ －７９ －８３．９ －７９ －８３．９
７５ ９４．１ ２３７ ９３．９ ― －２３ １０ １０１．６ ３８５ ９０１．６ ５５ －３８．５ ７５ １４８．２ ０ －５８．５ ５ －８３．３
４ －８０．２ １２．８ ７．４ －０．９ ９８．７ ２６．６ ６６．５ ３８５ ９０１．６
２１２．８ ２４４．９ ６８４．７ ５７５．９ １３２．８ １９０．１ １１４．５ １４９．８ ４８２ ７６９ ２７４ ２１４ ２９．６ １３６ ２２２ ２９１ １６２．５ ２１０．５
８７ ４８．５ ５６ －６０．１ ８０ ７２．８ ６０ ９３．５ ― ５６．４ １４０ ２４．１ １０ ５７．１ －９５ －１３８．５ １１０ １４８．２
― －７５．２ ― １０．８ ― ９９．２ ２６．６ ７２．１ ３１０ ８９４．５
データ．１９２６／２７年度の計画値は統制数字．
Kredit i Khoziaistvo, 1928, №12, p.87.
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される案件のリストを見直し，その項目を減
らし，計画外貸付や融資の多くの案件は直
接，財務機関において審議される２６）．
信用計画とその遂行過程について考察して
みよう．残高の変化で示された計画と実績は
表Ⅶ－１，２のようである．時によっては非
常に大きな乖離がある．四半期途中での修正
もままある２７）．
１９２４／２５年度第１四半期の計画は６銀行の
本店のみをカヴァーするものであったが，実
績は計画を大幅に下回った．２４年秋頃から商
取引が活況となり，工業の財務状態が良好で
あったためである２８）．
第２四半期の信用計画は銀行の支店も加え
た包括的計画となった．ゴスバンクの提案に
より銀行委は第２四半期の新規発券を止める
決定を行い，当座勘定の増加も見込まれてい
なかったから，計画作成は難航が予想され
た．だが銀行信用への需要はさほど大きくな
かった２９）．
２４年末の最高国民経済会議・信用委では工
業から銀行債務１０４百万ルーブリ増の申請が
出され，委員会は４３．８百万ルーブリの増額を
認めた３０）．続いて総経済管理局は第２四半期
の工業貸付計画作成作業を行い，各工業部門
の申請（１１６百万ルーブリ）を審査し，新規
クレジット総額を４４．６百万ルーブリと定め
た．金属工業や粗羊毛工業が多い．うち４０百
万ルーブリはシンジケートである．これは調
達業務や販売不振見込みによる３１）．
２５年１月中旬のゴスプラン幹部会ではゴス
バンクと工業支持側とが対立した．ゴスバン
クは発券に依存せずに貸付業務を６０百万ルー
ブリ増やす案を提出した．ゴスバンクのトゥ
マーノフは商品飢饉の状況での新規発券は通
貨価値の安定性を損なうと考えた．V．G．
グローマンやキセリョフらは商品飢饉はすで
に峠を越し，地方ではむしろ貨幣飢饉となっ
ているという事実認識に基づいて発券停止に
強く反対した．G．M．クルジジャノフスキー
は中間をとる．「発券問題はごく慎重に考え
ねばならぬが，他方で商品飢饉の前提だけか
ら発券停止を主張することはできない」．ゴ
スプラン幹部会は今後の信用計画修正の権利
を留保しつつ，銀行委のヴァリアントを１２百
万ルーブリ引上げた３２）．とはいえ計画の審議
中に当座勘定の大幅増が判明し，発券を増や
すかどうかの問題は自然に解消した３３）．
下半期は信用拡張基調となる．
第３四半期の工業貸付について２５年３月下
旬に最高国民経済会議・信用委で審議された
が，工業の信用要求には寛大であった．例え
ば，金属工業の場合，金属総管理局は９百万
ルーブリのクレジット増額を申請した（以前
に労働国防会議の承認したそれは５百万ルー
ブリ）．これに対し総経済管理局・財務政策
部は６百万ルーブリの増額に抑えたが，信用
委は９百万ルーブリを受け入れた．但し，金
属商業に対し特別貸付のある場合は見直すと
いう留保はついた．
繊維工業ではシンジケートが１６．５百万ルー
ブリのクレジット増額を申請したのに対し，
国営工業中央管理局が１４百万ルーブリに，財
務政策部は８百万ルーブリに抑えようとし
た．財務政策部はシンジケートが製品在庫を
トラストに移し，販売上の与信期間を短縮す
れば削減できると主張し，シンジケートは商
品流通路での十分な在庫形成が必要であり，
買手への決済条件もこれ以上厳しくすること
はできない，と反論した．信用委はシンジ
ケートの言い分を受け入れた．亜麻工業につ
いても工業側の要求を呑んだ３４）．最高国民経
済会議はゴスプランと銀行委に対し約６２百万
ルーブリの工業生産組織（連邦工業及びロシ
ア共和国とウクライナ共和国工業のみ）への
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銀行債務増額計画を提出した３５）．
４月半ばにゴスプラン幹部会で審議される
が３６），経済官庁，銀行，ゴスプランの間の意
見の違いは少なく，最高国民経済会議の工業
向けクレジット申請は銀行によりほとんど異
論なく受け入れられたようだ．最高国民経済
会議自身が企業の申請を念入りに検討し，景
況データとよく照らし合わせ，所謂『吹っ掛
け』システムと闘った結果でもあるとい
う３７）．ゴスバンクのトゥマーノフも「需要者
の全ての信用要求はそれらの信用能力に重大
な疑念がない限り，信用計画実現のもと完全
に充足さるべきである」３８），と述べた．束の
間の蜜月か．この時点での国営工業向け信用
リミット増額はシンジケートを含めると約
１２８百万ルーブリであったから，最終決定と
ほぼ同じ数字である３９）．
第４四半期の信用計画は収穫と関連する国
民経済の急速な発展を見込む楽観的な展望の
下に作成された４０）．銀行委も「工業貸付に関
しては企業の健全な申請は全て充足する」と
いう方針を打ち出していた４１）．
最高国民経済会議・信用委は７月初め，工
業の短期貸付を１３７．６百万ルーブリ増額する
計画を採択した４２）．続く７月１７日からゴスプ
ランで審議が行われる．全銀行の当初案では
１１７百万ルーブリであったが，銀行委はそれ
を１３６百万ルーブリに上方修正した．更にゴ
表Ⅶ－３ プロムバンクの１９２４／２５年度４半期割引‐貸付計画遂行（銀行債務の増減）
部門 計画 実績
燃料 ０．７ ０．１
金属 １９．９ ４３．３
鉱業 １．４ １．４
化学 ４．４ ６．５
土石 ２．１ ３．７
木材 －１．６ ６．５
繊維 ２９．５ ２８．０
皮革 ８．６ １３．０
食品 ２２．５ ２６．４
電機 －１．４ －０．６
その他 １．３ １１．９
工業計 ８３．４ １４０．２
運輸 ０．９ ２．３
純商業組織 １．９ １０．１
その他組織 －１．１ ４．６
協同組合 －２．３ ０．２
私的顧客 ２．４ ６．２
信用機関 －０．９ ２．４
不分明 －０．４ ―
総計 ８８．７ １６６．０
（百万ルーブリ）
出典：Otchet torgovo-promyshlennogo banka SSSR za tretii 1924-1925 operatsionnyi god, M., 1926,
p.170.
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スプラン財政‐金融セクツィアは１５１．９百万
ルーブリに引き上げた４３）．労働国防会議に持
ち込まれる時点で開設クレジットに関する意
見の不一致はほぼ解消されており，労働国防
会議はゴスプラン採択案を承認した．但し，
穀物や工芸作物の収穫規模が最終的に明らか
となる８月後半に再検討することにした４４）．
その８月後半には綿花やビートなどの豊作
や資本活動の準備のためクレジット需要が高
まる．８月下旬のゴスプラン幹部会や労働国
防会議で追加クレジット問題が審議され
た４５）．そこで諸官庁は１３８．５百万ルーブリの
追加クレジットを要請し，ゴスプランはそれ
を６９百万ルーブリに削減し，更に労働国防会
議が４４百万ルーブリに止めた［ゴスバンクの
他の銀行への支援を含めると４７百万ルーブ
リ］．その資金源として労働国防会議は２５百
万ルーブリの新規発券を認め，残りは次期ク
レジットの前倒しによった４６）．
過剰貸付も懸念されたが４７），結局，ゴスバ
ンクの貸付計画は資金の逼迫もなく，予定さ
れた発券枠も少し余して超過達成された．以
前に交付された貸付の返済額も多く，穀物調
達があまり進展しなかったため遊休資金が当
座勘定に滞留した．プロムバンクの１９２４／２５
年度信用計画の実績は表Ⅶ－３のようであ
る．預金業務も貸付業務も実績は計画を大幅
に上回った．他の銀行の貸付も概ね計画を上
回った４８）．
１９２５／２６年度に入ると信用収縮に転ずる．
第１四半期初めにはなお拡張傾向は続く．貨
幣流通の状況は銀行券発行について慎重さを
要するものとなっていたが（その点は最高国
民経済会議側も認めている），他方で原料調
達，大衆消費財増産のための資金確保，輸出
業務貸付の強化が求められていた．問題の複
雑さから，正確な計画の準備は遅れた．
２５年１０月上旬に最高国民経済会議・信用委
は工業のクレジット申請を集計，点検した上
で，第１四半期の全工業の銀行債務増を
２８７．５百万ルーブリと定めた（他に経済復興
債による４２．７百万ルーブリがある）．うち１８８
百万ルーブリは原料調達向けである．金属工
業については工業代表は４３百万ルーブリ増を
主張したが，信用委は３１百万ルーブリ増に留
めた．それ以外の部門では大きな見解の違い
はなかった４９）．
２５年１０月中旬の銀行委の審議では銀行の計
画と官庁の申請額の差は約９０百万ルーブリで
あった．主に，綿花調達，砂糖工業などで食
い違いがあった．ことに綿花調達では総綿花
委員会が１０５百万ルーブリを要求したのに対
し，ゴスバンクは調達地でのインフレーショ
ン懸念から６５百万ルーブリに抑えた（皮革調
達及び輸入向けクレジットは６百万ルーブリ
引下げ，砂糖トラストへのクレジットは１０百
万ルーブリ引下げ，等々）．審議において互
いに歩み寄ったが，なお溝は埋まらず，最終
的決定は上級機関に持ち込まれる５０）．
銀行委が作成し，労働国防会議が採択した
第１四半期信用計画（６銀行）では割引－貸
付業務は３２８百万ルーブリの増加である．う
ち工業の債務増は２２８百万ルーブリである
（シンジケート及び調達組織含む．経済復興
債による貸付を含めれば約２７０百万ルーブ
リ）．これに対し当座勘定残高は３２４百万ルー
ブリの増加を見込み，銀行券発行枠は１２５百
万ルーブリが許可された５１）．
２５年１０月下旬のゴスプラン金融財政セク
ツィアの審議では幾分の修正を加えて銀行委
案が採択された５２）．
続くゴスプラン幹部会での論議の焦点は成
長加速か，通貨安定重視か，であった．V．
G．グローマンは「９月の景況分析からすれ
ば財務人民委員部の言うようなインフレー
ションの恐れは根拠がない．経済復興のため
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前期より多くの発券が必要ならば躊躇すべき
ではない」と主張した．これに対しカーフェ
ンガウス教授（最高国民経済会議）は「現在
の物価上昇傾向はインフレーションの危険性
を感じさせる．安定通貨は我々の政策の唯一
の基礎である．その維持のためには発券制限
や信用縮小に向けた断固たる措置にも怯むべ
きではない」と反駁し，ゴスバンク議長のト
ゥマーノフも同調した．バザロフやストルィ
ミリンは「安定通貨維持の利益は成長しつつ
あるわが国経済の需要充足問題の解決と緊密
に結びついている．商品取引と貨幣発行の互
いに補完し合うパラレルな成長はインフレー
ションの恐れを生じえない」，と述べた．つ
まり商品生産も同時に増えれば銀行券増発は
恐れるに足りないというわけだ．
議長のG．M．クルジジャノフスキーは慎
重論である．「経済復興は一義的課題ではあ
るが，その成功の保証は安定通貨維持の能力
にある．だからその安定性動揺のあらゆる兆
候にも警戒を怠ってはならない」．これは幹
部会の基本方針である５３）．幹部会は第１四半
期の発券枠を１１５百万ルーブリに抑え，国民
経済への割引‐貸付業務の増加額を３２１．８百
万ルーブリと定めた．うち工業向けは２２９百
万ルーブリである．全体として銀行委のヴァ
リアントは１０百万ルーブリほど減額され
た５４）．
だが，実情は予想を超えて悪化した．当座
勘定の伸びは計画をはるかに下回り，発券枠
も大部分，１０月に使ってしまったため，１１月
に入るとゴスバンクは信用計画縮小問題を提
起した．１１月１９日，銀行委による信用計画の
下方修正が行われる．当初計画を８４百万ルー
ブリ縮小した（うち経済復興債によるそれは
半減する）５５）．
この信用削減措置は経営者の間に不安感を
呼び起こした．１１月下旬の商工業連合ソヴェ
トの会議ではソコリニコフ報告やゴスバンク
のブリュム報告に対し工業側は貨幣流通の現
状は信用計画を削減を要するほど深刻ではな
い，工業への貸付を減らせばかえって商品飢
饉を激化させると反撥した．トゥマーノフは
事態は甘くはない，経営者は自己内部資金捻
出に努力すべきだと応じた５６）．
その後も論争は続くが５７），工業側の抵抗も
虚しく，第１四半期の工業貸付は承認された
計画２６２百万ルーブリに対し，実績は約１４０百
万ルーブリに留まった［表Ⅶ－１］．
１９２５／２６年度第２四半期もインフレーショ
ン懸念は消えず，銀行信用はなお慎重さを要
求された５８）．
２６年１月上旬の最高国民経済会議・信用協
議会で第２四半期の工業への短期銀行信用に
ついて審議された．まず工業のクレジット申
請総額は２７５百万ルーブリ［２８８百万ルーブ
リ］であったが，国営工業中央管理局はこれ
を２００百万ルーブリに抑え，更に財務政策部
は予想される当座勘定，預金増に見合う１５１
百万ルーブリに削減した．うち７０百万ルーブ
リが原料調達貸付である．協議会は財務政策
部案に合意した５９）．［表Ⅶ－４］
１月中旬の銀行委は厳しい信用政策をとっ
た．貨幣流通から７２百万ルーブリを償却し
［その後，撤回］，国民経済への貸付は専ら
当座勘定，預金の増加により行うことを決定
した．但し，工業生産の現行水準は落とさな
いように対処し，輸出組織への貸付は緩め
る．国営企業に対しては販売中現金比率を高
め，製品の一部の私的商人への販売によって
資金を確保することを求めた６０）．
１月末のゴスプラン幹部会ではゴスバンク
とゴスプラン金融財政セクツィアの見解が対
立した．ゴスバンクによれば信用計画（６銀
行）作成に際し，貨幣システム強化のため流
通貨幣の一部を引上げ，当座勘定の増加を見
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込んでいたが，景況からして多くを望めな
い．そこで流通貨幣の引上げ問題は撤回する
が，国民経済への貸付は５９．８百万ルーブリに
抑えざるをえない．その場合，国営商業，協
同組合その他からは資金を引き上げ，工業に
は８７．５百万ルーブリの貸付を与える．
これに対しゴスプラン金融財政セクツィア
は当座勘定についてのゴスバンクの極度のペ
シミズムを諌め，第２四半期の当座勘定の増
加は９０百万ルーブリと見込む．それに基づ
き，国民経済への貸付は１２４．５百万ルーブリ
を計画した．工業については他の経済部門か
らの資金引上げによって１２０百万ルーブリを
確保する．最高国民経済会議やプロムバンク
代表もこの見解に与した．
クルジジャノフスキーは発券停止の必要性
は認めたが，同時にデフレ政策にも断固反対
した．貸付規模は当座勘定増加の計算に基づ
いて決める．第２四半期の貸付計画はゴスバ
ンクの最低ヴァリアントと金融財政セクツィ
アの最大ヴァリアントの平均とする．ゴスプ
ラン幹部会はこの提案に従い，金融財政セク
ツィアに計画改定を委任した．その作業のた
めゴスバンク議長シェインマンの提議により
ゴスバンク，ゴスプラン，最高国民経済会議
代表から成る臨時委員会を設置した６１）．
労働国防会議は２月初め，ゴスバンク案
（ゴスバンクの工業への貸付増加は２７．７百万
ルーブリ）を最低ヴァリアントとして採択し
た．但し，ゴスバンクは２月末に４半期前半
の信用計画遂行の中間報告を行わねばなら
ず，もしその間に当座勘定の増加があれ
ば，１２０百万ルーブリまで拡張する６２）．
労働国防会議は３月１０日にゴスバンクの報
告を受け，信用景況の逆調と借方の安定的流
入の欠如を確認した．しかし，最高国民経済
会議はゴスバンクの貸付縮小を非難し，工業
企業の多くが信用申請の６０％しか充足され
ず，ことにウクライナ農業機械トラスト，製
油，砂糖，木材工業などが苦境にあることを
訴えた．そこで労働国防会議はゴスバンクに
最高国民経済会議の追加貸付申請の検討を求
めた．４月初めには追加交付を行う６３）．
第２四半期の実績は計画を約３５百万ルーブ
リ超えた．上半期を通し，超過幅が大きいの
は金属工業である．トラストの財務状態が恒
常的に逼迫しており，大規模な固定資本復興
活動と関連して信用需要が増えたためであ
る．逆に繊維工業は計画を大幅に下回った．
これは一部主要原料の調達不足によるところ
が大きい６４）．
１９２５／２６年度第３四半期も引き締め基調で
ある．やはり，信用収縮の可否をを巡って論
争がある６５）．「信用計画問題へのアプローチ
は物質的過程つまり生産及び商品交換を司る
組織や人物と貨幣‐信用関係に関わる組織や
人物とでは異なる．後者が幅を利かしていれ
ば，前者の声は小さい．その原因は『見か
け』上，貨幣‐信用論者の方に風が吹いてい
る所にある」（V．グローマン）６６）．とはいえ
この時期の信用論争はさして激しいものでは
ない．経済官庁の要求も自制的であったし，
銀行側も妥協策を模索していたようだ６７）．
２６年４月初めの最高国民経済会議・信用協
議会において総経済管理局・財務政策部のヌ
シーモフは第３四半期のクレジット財源を
１３０～１４０百万ルーブリと推定し（ヴァリュー
タ・ファンド業務３０百万ルーブリ，経済復興
債４０百万ルーブリ，預金増５５～６０百万ルーブ
リなどにより），そこから運輸や農業協同組
合などへの貸付を差し引き，工業への貸付は
６０～７０百万ルーブリ程度に抑えることを提案
した６８）．協議会では工業の信用申請を大幅に
削減して６５百万ルーブリの貸付計画を立てる
（各部門への貸付額から債務償還を差し引い
た数字である）６９）．
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表Ⅶ－４ １９２５／２６年度の工業への短期銀行貸付
第２四半期 第３四半期 第４四半期
最高国民
経済会議
・信用協
申請
最高国民
経済会議
の削減さ
れた申請
銀行案
ゴスプラ
ン金融財
政セクツ
ィア案
最高国民
経済会議
・信用協
議会
最高国民
経済会議
申請
ゴスバン
ク計画
６銀行案
ゴスプラ
ン幹部会
決定
工業の申
請
銀行の計
画
労働国防
会議承認
燃料 ＊－０．４ ＊－０．４ ４．３ ２ ３．５ ３．５ ２．４ ３．４ ＊５．２ ２０ ２２．１
金属 ２５～２８ ２７．２ ２８ ３２ ２２．８ ２２．８ １２ －８ ２２．９ ３２．２ ９．９
鉱業 －１ １．２ １．２ ４．１ ４．１ ０．９ ０．９ ２．６ ０．９ ―
電機 ３．９ ３ １０．６ １０．６ －０．１ －０．１ ― －０．３ －０．３ ６．２ ６．４
電力 ― ― ― ７．８ ７．２
化学 ３ ４．６ ４ ４ １．４ １．４ ０．５ １．８ １ ２．４ ３．６
シリカ ２ ２．４ ３．６ ３．６ ４．１ ４．１ １．４ ２．４ ３．３ ７．４ ３．７
木材及び木工 ７ ５．７ １２ １５．５ １１．７ １１．７ ８．８ ９．８ １３．８ ７．６ －６．７
紙 ０．３ ０．３ ３．２ ３．２ １．２ １．２ ３．２ ２．７ ２．１
繊維 ３８．２ ３０．８ １７．９ ２５ －２６．３ －４．１ －５４．４ －４６．５ －３９ １１．９ ７．６
皮革 ２３ ２３．３ １７．１ １７．５ ４．５ ２．５ －１１．５ －１１．９ －１０ －４．８ －１２．５
食品 ＊＊１６ ８．２ －１０．５ ９．３ １８ １９．１ －４．２ ０．８ ６．９ ８．２ －４．６
その他部門 １．２ －１ －１ ３．２ ２．４ －２．８ －３．９ －５．３ ０．４ －１．５
地方工業 １５ ― １５ １０．８ ― ６ １１．２ １０
計 １５７ １２０．４ ８７．５ １２０ ６５．１ ８１．４ －４５．７ －４２．４ １７．５ １０６．７ ４０．１ ８０
『留保分』除き ― ― ４７．４ ― ― ― ―
（百万ルーブリ）
１）第２四半期のゴスプランの数字には電力，木材輸出，『木材倉庫』含む．
２）第３四半期のゴスプランの燃料工業の数字には薪調達向けクレジットを含む（これは最高国民経済会議の計画には含まれない）．
３）ゴスバンクは地方工業向けを別途計上せず，工業部門別に分けている．
４）マイナスは償還超過を示す．
＊ うち石炭工業は＋３．６百万ルーブリ，石油工業は－４百万ルーブリ．
＊＊砂糖工業のみ．
出典：Torgovo-promyshlennaia gazeta, 8 January 1926, №6 ; 31 January 1926, №25 ; 10 February 1926, №33 : Ekonomicheskaia zhizn', 5 February 1926, №
29 : Finansovaia gazeta,23 April 1926, №93 : Vestnik promyshlennosti, torgovli i transporta, 1926, №15, p.28 ; №20, p.6 ; №28, p.28.
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その後，ゴスプラン幹部会の審議に持ち込
まれるが，最高国民経済会議申請とゴスバン
ク案の開きは，１００百万ルーブリ近くにな
る．ゴスバンクの信用計画によれば第３四半
期に工業の債務はゴスバンクだけで約４６百万
ルーブリ減少する．同じ計画は特殊銀行のリ
ミットの２１百万ルーブリの削減を規定してお
り（うちプロムバンク１０百万ルーブリ），ま
たそうしたゴスバンクの信用政策のもとでは
特殊銀行の借方の多かれ少なかれ大幅な増大
は見込み得ない以上，特殊銀行について工業
の債務は良くて同水準である．だからゴスバ
ンクの計画が実行されれば，上半期，工業の
債務増加は１５５百万ルーブリ，第３四半期，
－４６百万ルーブリとなり，３つの四半期の増
加は１０９百万ルーブリとなる．
これに対し最高国民経済会議の第３四半期
銀行信用申請は８１．４百万ルーブリである［先
の数字に繊維シンジケートの在庫形成の貸付
などの修正が加えられている］．但し，留保
条件がつく．一つは繊維工業について繊維シ
ンジケート及び綿工業の冬物織物の在庫が縮
小できれば，信用需要は２２百万ルーブリ減ら
しうる（申請に対し）．第２に第３四半期に
工業は労働国防会議決定に基づき，ゴスバン
クに１２百万ルーブリの経済復興債を自己の債
務の健全化のために引渡す．それらを考慮す
ると申請は４７．４百万ルーブリまで引下げう
る．
２６年４月下旬のゴスプラン幹部会は双方の
ヴァリアントを審議し，第３四半期の債務の
１０．３百万ルーブリ引き上げを認めた．ほぼ中
間的数値である．なお連邦ゴスプラン幹部会
決定では工業貸付増加は１７．５百万ルーブリと
されているが，これには７．２百万ルーブリの
電化への貸付が含まれる（これはエレクトロ
バンクの計画により行われる）．［表Ⅶ－４］
両者の差が大きいのは金属工業の１０．８百万
ルーブリ，鉱業（南部鉱業トラスト，ウラル
アスベストなど）３．２百万ルーブリ，土石（プ
ロダシリカート，ウクライナシリカトラスト
など）２．７百万ルーブリ，木材工業２．９百万
ルーブリ（但し地方工業の分を加えると相違
はもっと大きい），繊維工業５０．３百万ルーブ
リ（うち最高国民経済会議と綿工業について
は２２百万ルーブリ，総綿花委員会２１百万ルー
ブリ），皮革工業１４百万ルーブリ（うち皮革
シンジケート１０百万ルーブリ），食品工業
２３．３百万ルーブリ（うち砂糖１０百万ルーブ
リ，酒醸造１２百万ルーブリ）である．
ゴスプラン幹部会は金属その他一部工業部
門については最高国民経済会議の申請を充足
すべきと考えたが，繊維シンジケート，綿ト
ラスト，皮革シンジケートについては認め
ず，総綿花委員会，ツェントロスピルト，砂
糖トラストについてはクレジット要求を部分
的に受け入れた７０）．
労働国防会議はゴスバンク案を銀行の貸方
業務計画の基準として採択した．但し，穀物
業務や財務人民委員部の当座勘定については
ゴスプランの数字を受け入れた．だがその最
終的承認は遅れた７１）．
第４四半期は再び信用拡張傾向に転換す
る．
最高国民経済会議幹部会は２６年７月初めに
工業貸付申請を労働国防会議に提出する．そ
れによると第４四半期の貸付増は１２９百万
ルーブリである．同時に多くのトラストにつ
いてリミットが削減されたから（合わせて
３３．８百万ルーブリ），ネットでは９５．２百万
ルーブリの増加となる７２）．その後，この数字
は１２７．７百万ルーブリに引上げられ７３），次い
では貨幣－信用面の困難な現状を考慮して
１０６．７百万ルーブリに減らされた７４）．これに
対し銀行の計画は４０．１百万ルーブリであっ
た．かなりの開きがある．ことに金属工業で
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の差が大きい７５）．ゴスプラン幹部会での審議
を経て，労働国防会議が約８０百万ルーブリの
工業貸付増を承認した．ほかに特殊銀行の１５
百万ルーブリの追加貸付（主にプロムバン
ク）を計画した７６）．工業貸付も国民経済全体
のそれも実績は計画を大幅に超えた７７）．［表
Ⅶ－４，１］
１９２６／２７年度第１四半期の信用状況は比較
的良好である．
２６年１０月初め，総経済管理局コレギアにお
いて工業の銀行貸付申請が審議された．財務
‐経済部計画によれば１１３．５百万ルーブリの
債務増加となる．コレギアはこれに幾分修正
を加えて１３１［１３２．８］百万ルーブリ増の貸付
計画を採択し，銀行委及びゴスプランに提出
した７８）．銀行委での審議過程で最高国民経済
会議は申請を１２６．３百万ルーブリに減らし
た．うち約１２０百万ルーブリは季節的な原料
調達信用である（国内綿花，皮革原料，ビー
ト，薪調達など）．従って信用の計画リミッ
ト増加の性格をもつのは約６百万ルーブリの
みである．これに対しゴスバンクは前年度第
１四半期の銀行券増発の後遺症に懲りて，発
券には慎重となり（いわゆる計画発券はあり
えない，という），信用計画は最高国民経済
会議申請を約２０百万ルーブリ下回った
［１０７．６百万ルーブリ］．ヌシモフはこの差は
皮革，タバコ，砂糖などの原料調達向けであ
るから，工業の原料不足の惧れを齎す．原料
調達のために交付された資金はいずれゴスバ
ンクに還流するのだからチェルヴォネッツの
安定性を脅かすことはない，と反駁した７９）．
信用計画の遂行は順調であったようだ．国
営工業への銀行貸付は最高国民経済会議申請
額に近い８０）．工業の財務状態も緩和した．貨
幣市場も平静であった８１）．
第２四半期の工業への銀行貸付は２６年末に
総経済管理局コレギアで検討され，４３百万
ルーブリの債務増の貸付案を立てた８２）．銀行
の顧客の提出したクレジット申請と銀行自身
の予定したクレジットを比較すると従来の四
半期信用計画作成の時ほど開きは大きくはな
かった８３）．とはいえ結局，最終的信用計画は
作成されなかった．実際には第３四半期の国
営工業の銀行債務は５２百万ルーブリ増加し
た．従って工業のクレジット要求は十二分に
満たされたことになる．但し，国民経済全体
の銀行債務は１８百万ルーブリの伸びに留まっ
たから，非工業部門を犠牲にして充足された
のである．［表Ⅶ－Ⅰ］
第３四半期にも承認された信用計画はな
かった．計画経済管理局が採択した計画によ
れば工業の短期貸付増は１１０百万ルーブリで
ある８４）．実際には国営工業の銀行債務増（６
銀行）はその当初の申請をはるかに超えてほ
ぼ１９０百万ルーブリに達し（国民経済全体で
は３３７百万ルーブリ増），発券量も約１３０百万
ルーブリ増えた．ことに多くの地域でゴスバ
ンクは地方工業に貸し込んだ．これには銀行
間競争が絡んでいる８５）．
何故か．まずはゴスバンクの信用リベラリ
ズムがある．これは第４四半期初めまで続い
た．当座修理，休暇手当てなどの季節的要因
もある．より重要なことは住民の有効需要と
実際の工業品供給との不整合，農産物調達価
格と工業品市場価格とのアンバランス，労働
生産性向上と賃金上昇の乖離，過度の資本建
設投資とその生産効果ラグといった諸困難で
ある．こうしたことから工業の財務が逼迫
し，銀行信用による流動資金補強の必要性が
生じた８６）．
そこで第４四半期は行き過ぎ是正の課題が
登場する．７月中旬の銀行委は第４四半期の
発券はもっぱら収穫実現と関連する業務の融
資のために行う．国営工業の資金需要につい
ては工業部門内のクレジット再配分により充
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足する（ことに地方工業から連邦工業へ），
短期資金を長期業務に投下しない，といった
方針を打ち出す８７）．
信用計画は７月初めの計画経済管理局コレ
ギアで審議された．財務政策部作成の当初申
請額は６６．２百万ルーブリであったが，コレギ
アは５百万ルーブリ引上げ，工業の銀行債務
増を７１．２百万ルーブリと定めた８８）．だが，不
足商品販売について協同組合への与信期間を
短縮した後に，申請を３６百万ルーブリに引下
げた．承認された信用計画では約３４百万ルー
ブリとなる（最高国民経済会議管轄工業）８９）．
第４四半期には信用政策はずっと慎重に
なった．銀行の顧客の財務状態も信用機関自
身のそれも悪化し，当座勘定も現金準備も急
減した９０）．国営工業への銀行貸付残高は８２百
万ルーブリ減少した．但し，四半期初めに発
券を７５百万ルーブリに制限する決定を採択し
たにも拘らず，実際には発券高は約１７６百万
ルーブリとなった９１）．［表Ⅶ－２］
１９２７／２８年度第１四半期信用計画作成にあ
たり財務官庁の基本方針は次のようである．
「貨幣流通の安定性のためには発券及び信用
政策はごく慎重でなければならない．絶対的
に必要な経済機関の需要のみを経済機関自身
に資金が決定的に不足している場合に限って
充足する」．安定通貨の課題と信用需要充足
の課題の対立は「幾分の妥協によって解決さ
れるであろう」９２）．
最高国民経済会議のクレジット申請も抑制
的であった９３）．第１四半期は調達増加，建
設，生産の拡張が続く時期であり，大きな投
資を必要とするが，前年度下半期における発
券拡張の後には広汎な銀行信用の余地は少な
い．しかも工業は前年度からの多くの債務を
抱えていた．
クレジット申請はシンジケートだけで２００
百万ルーブリを超える．その半分は季節的原
料調達（綿花約４４百万ルーブリ，ビート２３百
万，皮革１４百万，その他）である．残り半分
は全ての工業部門間で配分（例えば，金属約
１８百万ルーブリ，燃料約５百万，繊維約６５百
万，等々）される．点検後，削減されるとし
てもかなりの額となる．
商業人民委員部の原料調達には３５―４０百万
ルーブリ，穀物調達には約９０百万ルーブリが
必要となる．
こうして銀行信用の必要額見込みは約３００
百万ルーブリとなった．このほかにゴスバン
クはおそらくファンド業務へ１０－１５百万ルー
ブリ必要であるが，これらは第１四半期に融
資の勘定でゴスバンクにより交付された貸付
の償還によりカヴァーされる．資金源は当座
勘定増分，自己蓄積及び利潤，財務人民委員
部からの経済復興債償還による入金，運輸か
らの以前の割当ての償還，合わせて発券を除
く収入は約１８０百万ルーブリである．何度と
なく宣言された指令―発券は季節的な調達の
ためにのみ行う―を考慮し，計画のカヴァー
の為に必要な発券はほぼ１２０百万ルーブリに
抑える．
他方，最高国民経済会議の財政融資申請は
トラストの要求の削減を行った後，１２０百万
ルーブリとなった．財務人民委員部は自己の
計画では８６百万ルーブリのみを予定している
が，これは生産や建設の順調な過程の保障の
ためには不十分であると主張する（I．ヌシー
モフ）９４）．
第１四半期には発券はもっぱら穀物調達向
けとし，それ以外の需要は信用システムの他
の資金源により充足する方針であったが，穀
物調達カンパニアは遅れ，発券は計画規模を
大きく下回った．但し，発券のうち約２０百万
ルーブリはそれ以外の国民経済部門に向かっ
た．これは財務人民委員部やゴスバンクとの
決済やその当座勘定積み増しについて引き受
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けた義務を果たし得なかったためである９５）．
ゴスバンクのみのデータではあるが，第１四
半期の国民経済への貸付計画はほぼ１００％達
成された．穀物調達融資は計画の２０％にも満
たない９６）．
第２四半期を前にしてソヴェト経済は工業
品不足と穀物調達の遅れに直面していた．こ
れは住民の有効需要と工業品供給の不相応が
原因であると考えられた．従って余剰の流通
貨幣を引上げ，商品供給を増大し，貨幣－商
品市場の健全化を推し進めねばならない９７）．
第２四半期の信用計画作成は遅れた．だが
銀行委の計画とゴスプランのそれとの間で大
きな食違いはなかった９８）．この信用計画は財
政資金源の蓄積や財務人民委員部によるその
ゴスバンクへの債務償還，通貨量縮小を前提
に構築された．実際に財政資金は１５０百万
ルーブリ蓄積された．この期の計画外穀物調
達貸付は信用システムの他の資金源によって
カヴァーされた．ゴスバンクの割引‐貸付業
務は減退するが，そのかなりは見かけ上のも
のである．つまり運輸人民委員部の債務６０百
万ルーブリは長期借り換えとなり，プロムバ
ンクや電化銀行の改組に伴いそれらのゴスバ
表Ⅵ－１ 生産の伸びと銀行債務の伸び
１９２６／２７年度 １９２７／２８年度上半期 １９２７／２８年度下半期
金属工業
生産の伸び率 ２８．７％ ２０．７％ ２１．０％
銀行債務の伸び率 ５３．７％ ３０．５％ １２．５％
繊維工業
生産の伸び率 １６．３％ ８．３％ １２．０％
銀行債務の伸び率 ６．６％ ３９．１％ ６１．７％
出典：Kredit i Khoziaistvo, 1928, №11, p.110-112.
表Ⅶ－５ １９２７／２８年度工業短期銀行債務の増減（３銀行）
工業部門 計画 実績 乖離
燃料 ２７．８ ３６．５ ８．７
金属 ３８．３ １５．２ －２３．１
鉱業 １．９ ２．６ ０．７
電化 １１．０ ２．６ －８．４
化学 １０．３ １．０ －９．３
シリカ ４．６ １３．５ ８．９
木材 １０．０ ２１．４ １１．４
紙 －０．３ ３．６ ３．９
繊維 １４８．６ ２０９．３ ６０．７
皮革 ２９．３ ７３．５ ４４．２
食品 ７．８ －６．９ －１４．７
その他 ３．２ ３．３ ０．１
全連邦及び共和国工業計 ２９２．５ ３７５．６ ８３．１
地方計画化工業 ４３．２ ４２．４ －０．８
計画化工業総額 ３３５．７ ４１８．０ ８２．３
（百万ルーブリ）
出典：Kredit i Khoziaistvo, 1928, №11, p.108.
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ンクへの債務が清算された結果，減った分が
ある９９）．第２四半期に貨幣量を１５０百万ルー
ブリ減らすという指令は完全に遂行された．
割引－貸付業務は７５百万ルーブリ減少した．
他方，プロムバンク長期信用部の業務は大幅
に増加した．長期貸付へのシフトが起きてい
た１００）．
第３四半期も引き締め政策は継続され
た．２８年３月末に銀行委は発券を最低限に抑
え，貸付の主たる財源は穀物調達クレジット
の還流分とする，貸付先は工業を優先する，
という方針を打ち出した１０１）．最高国民経済会
議幹部会は財務人民委員部へ１４０．３百万ルー
ブリの工業貸付を申請した（その後，１４１．１
百万ルーブリに修正）１０２）．第３四半期には穀
物調達からかなりの資金が還流したが，発券
量の計画超過は予想以上に巨額であった．中
央諸銀行は顧客の申請を比較的寛大に受け入
れた１０３）．国営工業はゴスバンクから約１７０百
万ルーブリを受け取った（計画は８７．７百万
ルーブリ）．とくに繊維，木材，皮革工業で
貸付超過が目立つ．主に原料調達融資であ
る１０４）．
２８年７月の銀行委は前期の割引‐貸付業務
や財政融資の大幅拡張に踏まえ，次のような
方針を出す．まず財務人民委員部は１年に５０
百万ルーブリの予備を確保できるように第４
四半期の出納計画を実行する，またゴスバン
クが国債市場調節のために投下した資金は返
還する．保険機関もその銀行口座を安定的に
維持する．工業への貸付は工業財務計画の範
囲内とする．その拡張は商品在庫の増大の場
合にのみ可能である．最高国民経済会議は季
節的に緊要なクレジット需要を満たすため工
業内部の資金再配分を行う，等々．労働国防
会議はこの指令を承認する１０５）．
第４四半期信用計画は財務人民委員部の当
座勘定が５百万ルーブリ増加し，商業的顧客
の当座勘定は３５百万ルーブリ減るという想定
に基づいて作成された．
実際には国家財政の当座勘定は８０百万ルー
ブリ減少し，反対に商業的顧客の当座勘定は
５百万ルーブリ増えた．また種々の経済部門
の物財計画の遂行とそれらの貸付計画の間の
乖離は拡大した１０６）．貸付も発券も計画を超過
した．国家財政の方も広範に国民経済に融資
した．その当座勘定は減ったが，不足は発券
で補った１０７）．
１９２７／２８年度の工業への短期銀行貸付につ
いて工業部門別の計画と実績は表Ⅶ－５のよ
うである．燃料工業での計画超過はドンウー
ゴリの年度末の手形保有の悪化や石油工業の
財政への払込みのためである．土石工業の債
務変更はプロムバンクへ移譲された１１．６百万
ルーブリを差し引いたためである．従ってそ
れをあわせれば計画と実績はほぼ一致する．
一部では手形材料の不足が影響した．木材工
業では特別決定によって多くの計画外クレ
ジットが交付された．食品工業の計画不履行
はタバコの調達不足が影響している．
計画と実績の乖離はかなり大きい．特に繊
維や皮革工業の計画超過は顕著である．皮革
工業の場合は基本的に皮革原料の計画調達が
１９２百万ルーブリに上ったこと（計画では１２８
百万ルーブリ．５０％超過），及び皮革シンジ
ケートの取引高が４１０百万ルーブリと計画を
１９％上回った（計画３４５百万ルーブリ）ため
である．調達は主に下半期に行われるため，
返済は１９２８／２９年度上半期となる．繊維工業
は収益性は高いが，国庫への払い込みや長期
信用銀行への出資や預金が多く，財務状態は
厳しい．財政への控除面の計画は全体として
１５－１６百万ルーブリ不履行である．また資本
建設や在庫形成への支出は幾分超過し，原価
引下げ計画は不履行であった．そのため巨額
の短期信用を要すると共に，当座勘定が大幅
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に減少した．実際，繊維工業の生産の伸びと
信用の伸びを比較してみると，１９２６／２７年度
には生産の伸びは信用のそれを上回った
が，１９２７／２８年度には逆転した．
他方，金属工業は大幅不履行であった．金
属工業は財政や長期信用銀行からの融資が多
く，１９２７／２８年度には財務が改善した．その
結果，短期銀行信用に頼る必要が少なくなっ
た．だから信用の伸びは１９２７／２８年度上半期
までは生産の伸びを上回っていたが，１９２７／
２８年度下半期には信用の伸びは生産のそれを
下回った．もっとも１９２５／２６年度及び１９２６／
２７年度には短期信用が長期に沈殿してい
た１０８）．
信用計画の作成とその遂行は以上のような
経緯を辿った．計画といえるほど実効性のあ
るものではなかった．ではネップ期において
信用計画はいかなる意義をもっていたのであ
ろうか．
一方で，実際には借方も貸方も計画の枠に
は収まらないとはいえ「信用計画は銀行に
とっては借方がどうであろうと顧客の請求権
を生み出す．信用機関にとり一定の拘束性を
もつ」１０９）．
他方，信用機関の側からは顧客への貸付態
度の拠り所とはなりうる．
その限りで信用計画は国民経済各部門の資
金配分を巡る諸利害の調整の場となった．利
害調整においては衡平性と重点性が重要なエ
レメントとなる．
信用配分には平準化メカニズムともいうべ
きものがある．これは重点部門を別とすれば
工業部門間の配分が概ねそれらの比重に照応
していることに端的に示される［表Ⅴ－
２］．また既に見たように銀行は貸付に際
し，当該組織の預金や資本参加とのバランス
を配慮していた．
あるいは１９２７／２８年度に金属工業への貸付
は工業財務計画を大幅に下回り，繊維や皮革
工業などでは大きく上回ったが，それは次の
ような事情による．１９２７／２８年度工業財務計
画の審議の際に信用機関は計画で許容された
個々の工業部門の資金源の人為的な再配分に
注意を払った．これは工業の流動資金の一種
の『平準化』（vyravnivanie これは『工業
財務計画』にある言葉である）によるもので
ある．結果として繊維工業から生きた流動資
金の一部が財政や長期信用部に引き上げられ
ることになった．こうした引き出しが行われ
た部門では財務状態の悪化を招いた．実際，
繊維工業ことに繊維シンジケートはほぼ１年
を通して資金逼迫を被った．そのためゴスバ
ンクはそれへの貸付の大幅超過を認めざるを
得なかった［表Ⅶ－５］．
繊維工業への貸付が増えたのは従ってまず
もって，財政や長期信用銀行への資金引き上
げが過度の負担となったためであり，他に綿
花播種面積が計画を超えて拡大したこと，予
定より多く輸出業務に資金が注ぎ込まれたこ
と，商品在庫形成の指令といった要因が加わ
る１１０）．
それだけでなくネップ期の条件下では市場
的要因もまた間接的にではあれ信用の計画的
配分に影響する．すなわち通貨安定という金
科玉条を守ろうとする限りは信用計画が作成
されたとしても，貸付は国民経済全体の資金
の需要や供給を反映せざるを得ない．貸付額
と預金額の動向を見てみれば図Ⅶ－１のよう
になる．見られるように貸付額，ことに国営
工業への貸付額は全体の預金額との相関性が
強い．とはいえ非工業グループへの貸付はそ
れ自身の預金との相関性は低い．また国営工
業グループの預金は低迷し，その貸付との相
関性はない．これは何を意味するか．まずは
国営工業への貸付は国民経済全体の資金供給
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図Ⅶ－１ 貸付と預金及び発券の動向
図Ⅶ－２ 通貨発行高
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を反映しており，その限りで市場経済的資金
配分メカニズムが一定程度は作動しているこ
と，また国営工業へは限られた資金が優先的
に供給されており，国民経済内部の資金再配
分が行われていることを示している．ここで
は重点性の原理が働く．
無論，預金，当座勘定だけで経済復興期の
投資資金需要を賄うことはできないから，財
政資金を除けば，通貨発行に頼らざるを得な
い．通貨発行高や通貨流通量の変動は図Ⅶ－
２，図Ⅶ－３のようである１１１）．ネップ期の枠
組みの中では比較的慎重な発券政策が採られ
ていたことは間違いない．
その枠組みが崩れると共に通貨流通量は累
進的に増大し，インフレーション圧力が強
まっていった．
２８年末には「ゴスバンクは従来の慎重な発
券政策を放棄して，短期信用面での公然たる
放任 popustitel'nost'に移行した」のである
（M．ソボレフ）１１２）．但し，これは幾分，事
実と異なる．バンクノートとその他の通貨は
流通領域を異にする．表面上はバンクノート
発券には慎重であった．１９２７／２８年度下半期
にバンクノート発行はさほど増えてはいな
い．その代りに国庫券などの発行は急増し
た．バンクノート（チェルヴォネッツ・ルー
図Ⅶ－３ 通貨量と物価指数
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ブリ）の相場は維持しつつ，増大する現金需
要は国庫券の増発によって賄おうとしたので
ある．
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部やゴスバンクは２７．５百万ルーブリを主張
した．１月中旬の労働国防会議は２５．８百万
ルーブリを承認した（Ekonomicheskaia
zhizn`, 9 January 1925, №7 : Finansovaia
gazeta, 9, 11, 28 January 1925, №22）．
３３）Kredit i khoziaistvo, 1925, №1, p.41.
３４）Torgovo-promyshlennaia gazeta,26 March
1925, №69 ; 27 March 1925, №70 : Ek-
onomicheskaia zhizn`, 26 March 1925, №69.
３５）Ekonomicheskaia zhizn', 4 April 1925, №77.
３６）Ekonomicheskaia zhizn', 14 April 1925, №
85 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 14
April 1925, №85.
３７）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 5 May
1925, №100 : Finansovaia gazeta, 1925, №
109.
３８）Finansovaia gazeta, 4 April 1925, №77.
３９）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 5 May
1925, №100.
４０）Finansovaia gazeta, 10 December 1925, №
281.
４１）Ekonomicheskaia zhizn', 21 July 1925, №
164.
４２）Ekonomicheskaia zhizn`, 4 July 1925, №
150.
４３）Ekonomicheskaia zhizn', 23 July 1925, №
166 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 23
July 1925, №166.
４４）Ekonomicheskaia zhizn`, 12 August 1925,
№182.
４５）Ekonomicheskaia zhizn', 27 August 1925,
№194 : Torgovo-promyshlennaia gazeta,
27 August 1925, №194 : Finansovaia ga-
zeta, 27 August 1925, №193.
４６）Finansovaia gazeta, 3 September 1925, №
199 ; 10 September 1925, №205 : Ek-
onomicheskaia zhizn`, 25 November 1925,
№269.
４７）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 27 Sep-
tember 1925, №221．S．キセリョフは「信
用政策の明白な偏向」［商業組織偏重］が
あり，投機を助長していると断じた．
４８）Finansovaia gazeta, 10 December 1925, №
281.
４９）Ekonomicheskaia zhizn`, 26 September
1925, №220 ; 8 October 1925, №230 ; 16 Oc-
tober 1925, №237 : Torgovo-promyshle-
nnaia gazeta, 6 October 1925, №228 ; 8 Oc-
tober 1925, №230 ; 11 October 1925, №233.
５０）Finansovaia gazeta, 22 October 1925, №
241 ; 23 October 1925, №242 ; 24 October
1925, №243 : Torgovo-promyshlennaia ga-
zeta, 23 October 1925, №243.
５１）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 2 Decem-
ber 1925, №275．なお暫定的決定であった
ようだ（Ekonomicheskaia zhizn', 3 Novem-
ber 1925, №252）．財務人民委員部のデー
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タでは割引‐貸付業務の増加額は３４３．５百
万ルーブリである（Finansovaia gazeta, 17
December 1925, №287）．
５２）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 30 Octo-
ber 1925, №249．ゴスバンクの貸付業務を
銀行委案より２７百万ルーブリ引き上げた．
５３）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 29 Octo-
ber 1925, №249．同様の議論が財務人民委
員 部 の 経 済 研 究 所 で 行 わ れ た（Fi-
nansovaia gazeta, 28 October 1925, №
246）．
５４）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 28 Octo-
ber 1925, №248 ; 29 October 1925, №249．綿
花カンパニア貸付に関しては銀行委ヴァリ
アントは６５百万ルーブリ，ゴスプラン金融
財政セクツィア案は９５百万ルーブリ，同じ
く国内商業セクツィア案は１００百万ルーブ
リであった．幹部会はこれを７５百万ルーブ
リと定めた．但し，不足分は総綿花委員会
が綿花栽培業者から受領証（ゴスバンク保
証）により信用をうける．
５５）Ekonomicheskaia zhizn', 25 November
1925, №269 : Finansovaia gazeta, 29 No-
vember 1925, №272 ; 17 December 1925, №
287 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 29
November 1925, №273.
５６）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 24 No-
vember 1925, №268 : Finansovaia gazeta,
24 November 1925, №267.
５７）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 2 Decem-
ber 1925, №275 ; Torgovo-promyshlennaia
gazeta, 18 December 1925, №289 ; Torgovo
-promyshlennaia gazeta, 30 December
1925, №296 : Finansovaia gazeta, 25 No-
vember 1925, №268 ; Finansovaia gazeta,
12 December 1925, №283 ; Finansovaia ga-
zeta, 6 January 1926, №4 ; Finansovaia ga-
zeta, 27 January 1926, №21.
５８）Finansovaia gazeta, 10 January 1926, №8.
５９）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 8 Janu-
ary 1926, №6 : Ekonomicheskaia zhizn`, 8
January 1926, №6 ; 9 January 1926, №7 :
Trud, 9 January 1926, №7.
６０）Ekonomicheskaia zhizn`, 21 January 1926,
№17 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 21
January 1926, №17 : Finansovaia gazeta, 21
January 1926, №17．G．ナグレール（プロ
ムバンク）によると銀行委の作業委は当座
勘定，預金の増加を１７０百万ルーブリと見
込み，同時に財務人民委員部やゴスバンク
の主張により貨幣流通量を４０百万ルーブリ
縮小することを計画していた（Torgovo-
promyshlennaia gazeta, 13 January 1926,
№10）．
６１）Ekonomicheskaia zhizn`, 31 January 1926,
№25 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 31
January 1926, №25 : Finansovaia gazeta, 31
January 1926, №25.
６２）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 10 Feb-
ruary 1926, №33 : Ekonomicheskaia zhizn`,
21 February 1926, №43 ; 25 February
1926, №46 : Finansovaia gazeta, 21 Febru-
ary 1926, №43．但し，特殊銀行の信用計画
は労働国防会議では全く審議されていな
い．この間の論争の経緯についてはFi-
nansovaia gazeta, 2 February 1926, №26 ; 5
March 1926, №53 : Torgovo-promyshle-
nnaia gazeta, 10 February 1926, №33.
６３）Finansovaia gazeta, 21 March 1926, №65 ;
23 April 1926, №93 : Kredit i khoziaistvo,
1926, №5-7, p.108.
６４）Vestnik promyshlennosti, torgovli i trans-
porta, 1926, №19, p.29.
６５）Finansovaia gazeta, 7 April 1926, №79 ; 8
April 1926, №80 ; 10 April 1926, №82 :
Torgovo-promyshlennaia gazeta, 21 April
1926, №91 など．
６６）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 21 April
1926, №91.
６７）Ekonomicheskaia zhizn', 3 November 1925,
№252 : Torgovo-promyshlennaia gazeta,
11 October 1925, №233 : Finansovaia ga-
zeta, 17 December 1925, №287.
６８）Finansovaia gazeta, 3 April 1926, №76 : Ek-
onomicheskaia zhizn', 3 April 1926, №76 :
Torgovo-promyshlennaia gazeta, 3 April
1926, №76．だがゴスバンク代表はゴスバン
クが全ての国民経済に貸付けうるのは２７百
万ルーブリに過ぎない，という．
６９）Vestnik promyshlennosti, torgovli i trans-
porta, 1926, №14, p.29 ; №15, pp.28-30 : Ek-
onomicheskaia zhizn', 23 April 1926, №93 :
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Torgovo-promyshlennaia gazeta, 23 April
1926, №93．例えば，金属工業の申請は３６．８
百万ルーブリのクレジット増であったが，
金属総管理局は２８．９百万ルーブリに減額
し，信用協議会は２２－２４百万ルーブリに留
めた．ゴムトラストの４．５百万ルーブリの
申請は却下された，等々．
７０）Vestnik promyshlennosti, torgovli i trans-
porta, 1926, №20, pp.5-6 : Ekonomicheskaia
zhizn', 23 April 1926, №93 : Torgovo-
promyshlennaia gazeta, 23 April 1926, №
93 : Finansovaia gazeta, 23 April 1926, №
93.
７１）Kredit i khoziaistvo, 1926, №5-7, p.111.
７２）Ekonomicheskaia zhizn`, 3 July 1926, №
150 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 3
July 1926, №150 ; 8 July 1926, №153.
７３）Vestnik promyshlennosti, torgovli i trans-
porta, 1926, №28, p.29.
７４）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 6 August
1926, №178.
７５）Vestnik promyshlennosti, torgovli i trans-
porta, 1926, №28, pp.27-8.
７６）Finansovaia gazeta, 5 August 1926, №178.
７７）Finansovaia gazeta, 23 October 1926, №
245.
７８）Ekonomicheskaia zhizn', 3 October 1926,
№228 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 3
October 1926, №227 : Finansovaia gazeta, 3
October 1926, №228．［ ］内の数字は
Torgovo-promyshlennaia gazeta, 12 Octo-
ber 1926, №234.
７９）Finansovaia gazeta, 8 October 1926, №232 :
Torgovo-promyshlennaia gazeta, 12 Octo-
ber 1926, №234.
８０）Izvestiia, 10 February 1927, №33.
８１）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1927, №3,
pp.3-6.
８２）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 1 Janu-
ary 1927, №1.
８３）Ekonomicheskaia zhizn', 12 January 1927,
№9.
８４）Ekonomicheskaia zhizn', 30 March 1927, №
71 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 30
March 1927, №71.
８５）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №15,
p.1 : Ekonomicheskaia zhizn`, 2 August
1927, №173.
８６）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 26 July
1927, №167 : Ekonomicheskaia zhizn`, 2
September 1927, №199 : Finansy i narod-
noe khoziaistvo, 1927, №40, pp.2-3.
８７）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1927, №31,
p.22.
８８）Ekonomicheskaia zhizn', 2 July 1927, №
147 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 2
July 1927, №147 : Finansy i narodnoe khoz-
iaistvo, 1927, №40, pp.4-5.
８９）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 19 Au-
gust 1927, №187.
９０）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1927, №40,
p.3.
９１）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №15,
pp.1-2.
９２）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1927, №41,
p.2.
９３）Ekonomicheskaia zhizn`, 3 September
1927, №200.
９４）Torgovo-promyshlennaia gazeta, 2 Octo-
ber 1927, №225.
９５）Kredit i khoziaistvo, 1928, №12, p.86 : Ek-
onomicheskaia zhizn', 11 February 1928, №
36 : Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928,
№3, pp.3-4.
９６）Ekonomicheskaia zhizn', 11 February 1928,
№36.
９７）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1927, №51,
pp.1-3 : 1928, №3, p.4.
９８）Ekonomicheskaia zhizn`, 18 January 1928,
№15 : Finansy i narodnoe khoziaistvo,
1928, №3, p. 4.
９９）Kredit i khoziaistvo, 1928, №12, p.86.
１００）Ekonomicheskaia zhizn`, 8 May 1928, №
105.
１０１）Ekonomicheskaia zhizn', 29 March 1928, №
75 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 28
March 1928, №74 : Finansy i narodnoe
khoziaistvo, 1928, №17, p.20.
１０２）Ekonomicheskaia zhizn', 27 March 1928, №
73 : Torgovo-promyshlennaia gazeta, 27
March 1928, №73 ; 18 April 1928, №90.
１０３）Kredit i khoziaistvo, 1928, №12, p.86.
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結 語
ネップ期には国営企業は資金利用面で一定
の自律性をもっていた．多くはないとはいえ
そこそこの自己資金を確保しており，ことに
売れ行きの良い製品を販売しうる綿工業など
の部門はかなり資金的余裕があった．貨幣保
有動機は乏しかったから拡張志向の工業組織
は出来る限り自己流動資金を生産活動や資本
投資に注ぎ込んだ．逆に資本投資用に受け
取った資金を運転資金に振り向けることもあ
る．また当時はかなり商業信用が発展してお
り，それを活用して，原材料だけでなく，資
材や設備を購入できた．そうした活動の結
果，資金繰りが厳しくなると銀行信用に頼っ
た．銀行信用は企業の収支及び債権・債務関
係のアンバランスのカヴァーの役割を果たし
た．
だからネップ期にもなお手形信用の比重が
大きい．２７年１０月１日には信用機関の割引‐
貸付業務の約４０％を占め，２８年１０月１日でも
なお３０％近い［表Ⅱ－２］．２０年代末には目
的信用の比重が増大していくが，この信用形
態は銀行に顧客の資金利用に対するコント
ロール権を付与する．生産課題が優先され，
債務保証が十分でない以上，それは銀行に
とっては債権回収または流動化の有力な武器
である．そのため手形信用あるいは商品担保
貸付の形態であっても目的貸付の性格をもつ
ことがある．
信用政策においては誘導的手法の実効性は
弱い．行政的手法が併用されたが，それは必
ずしも上からの指令ではない．国家諸機関が
保佐的立場からそれぞれの管轄する工業組
織，商業組織，信用組織，運輸，農業などの
利益を纏め上げ，互いに調整したうえで妥協
点を見出し，それに基づいて行政指導を行う
ものである．激しい鬩ぎ合いもなしとはしな
いが，遅かれ早かれ許容範囲のいずこかに落
ち着く．
信用計画作成も中央集権的な指令ではなく
諸組織，諸集団の利害を調整し，妥協的資金
配分を図る場であった．一応，それに準拠し
て銀行活動は進められるが，その内在する矛
盾が齎す綻びは事後的に補完していくという
プラグマチックな対応が採られたのである．
ともあれネップ期を通して通貨安定は最重
要課題であり続けた１）．他方で産業発展のた
めの成長資金を確保せねばならない．これら
の間にいかに折り合いをつけるかというのが
ネップ期金融政策のアルファでありオメガで
あった．
だが２０年代後半からいや増す工業化圧力に
伴い信用の集中化が進み，企業の信用面の自
１０４）Ekonomicheskaia zhizn', 10 August 1928,
№184.
１０５）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №31,
p.21 : Ekonomicheskaia zhizn', 22 July 1928,
№169 ; 26 August 1928, №198.
１０６）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №45,
p.2.
１０７）Kredit i khoziaistvo, 1928, №12, p.86-8.
１０８）Kredit i Khoziaistvo,1928,№11,p.108-112.
１０９）Dezen, op. cit., pp.50-51.
１１０）Kredit i khoziaistvo, 1928, №8, p.31．但し，
K．ビックは工業の流動資金の『平準化』
について異論を唱えている（Kredit i khoz-
iaistvo, 1928, №9, pp.23-4）．
１１１）なお貨幣流通量の季節的変動は戦前とは大
きく変化した．戦前は秋期のみ通貨量が増
大したが，ネップ期には通貨量が収縮する
のは第２四半期のみで他の四半期では増大
する．予約買付け政策の変更や農業生産へ
のアヴァンス拡大と関連する諸事情から発
券は春にも増大した（Kredit i khoziaistvo,
1928, №12, p.86）．
１１２）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №35,
p.3.
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律性が失われていくと共に強引な資金動員が
行われる．長期融資が急拡大するが，その資
金源は本来の財政割当のほかに企業の自己資
金の強制的預金や資本参加であった．事実
上，工業の投資資金は財政資金化していくの
である．ネップ的な資金配分メカニズムはや
がて機能不全に陥いる．
ネップ期末の事態の暗転は信用制度におい
てもまた急であった．
慎重な発券政策は済し崩し的に転換され，
通貨発行量は投資の従属関数となる２）．財政
の信用システムとの緊密な関係は１９２７／２８年
度以降ますます深まり，全体の信用バランス
にとり規定的要因となっていく３）．［表Ⅱ－
１，２，３］
ある銀行指導者の嘆き節を聞こう．１９２０年
代末には「本来の信用性格の銀行の資金源
（預金業務全体）は全く伸びなくなった．長
期信用銀行の資金源はもっぱら財政割当であ
り，短期信用銀行の資金源はもっぱら銀行の
発券となりつつある．ソ連邦の状況では国家
セクターにおける貸付資本の自由な供給は今
や全くない．銀行の活動における計画性原理
の深化と共に銀行とその顧客の相互関係には
次のモーメントが持ち込まれた．計画で採択
された借方での変数は最小限の意義しかもち
えず，採択された貸方での増加額は借方の計
画遂行とは係わりない顧客の絶対的な要求の
基礎となる」．「信用計画は顧客にとっては
『自由憲章』となり，銀行にとっては制限憲
法となった」．だからせめて「銀行は貸付資
本流通の完全に責任ある組織者，統制者とな
らねばならぬ」（F．D．リプシッツ）４）．
こうして信用機構は企業にとって与えられ
た資金利用のモニタリングとコントロールの
制度となる．
! 註 "
１）１５回党協議会でルィコフは述べる．「通貨
の安定は我々の経済の順調な発展の主要条
件の一つである．工業投資の新たな資金源
としての発券はその意義を失った」（XV
konferentsiia Vsesoiuznoi Kommunis-
ticheskoi Partii (b), 26 oktiabria-3 noiabria
1926 g. : stenograficheskii otchet, M. i L.,
1927, p.109）．
２）Atlas, Z.V., Sotsialisticheskaia denezhnaia
sistema, M., 1969, pp.251-3.
３）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №45,
p.2 : Kredit i khoziaistvo, 1928, №12, p.88.
４）Finansy i narodnoe khoziaistvo, 1928, №45,
pp.4-6.
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